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חלו ם הנובע 1 * כדמחי ם ★ נ ס הר ם ★ מרו ן קמפינ ג ★ ניוו ו * ספוו ט ★ אירועי ם * חלו ם הנופ ש * ברמחי ם ★ נ ס הר ם ★ מיו ן קמפינ ג * בידו ד * 0 ט! ן 


רירפע־ ה ־ י 

ל "כני ס ע ל 



אפשרויו ת < ש - לב - 


גלגל . 


מלנ ן קספינ ג ניי ד 

(בשיתו ף הס ר העשיו ת ת<ק< ס,ספור ט(סהואות ) 


צא ו לחופש ה במלו ן קסמ ה נ״ ד המל ל ה ה ב ל הצע ד 
שאת ם זקוקי ם ל ו לסנ ש במיר ב הנוודו ת בחי ק הטבע . 


הצה ר 0 ט< 3 מעולה , מתאי ם ל- 4 ספשי ס וניש א ע ל הו ן 
מבוד ה בפו ל 3 • ב סאדד ם קלע ו 1 נ״דימ . 



הצה ר בולל ! 


ש אה ל חרמו ן מטא ו ( 3x3 ) מתוצר ת ,הגור " ש 4 
מישו ת ש( 4 מדמי ם משולבי ם 4-3 שק י שעה ) ש 2 
בסאו ת גו ה ש 4 בסאו ת וגילי ם ש שולח ן ש שמשי ת י 
מווודו ת גרי ל ש ביו ה גוי ל בפול ה ש אמצע י תאווה ׳ 
הי ק עזו ת ואשוג ה ש בלי ם להקמ ת האה ל ש גלג ל 
הצלה . 


3 אפשרויו ת לנהירהנ ם 


וביש ה הציו ד במתי ו מבצ ע 1699 ש׳ ח 

א ו בי 4 תשלומי ם שווי ם ש ל 479 שק ן 

שביו ת הציו ד ע ם אפשרו ת להסיע ו בסנוויתב ם 
לשס ע 260 שק ן 

שביד ה הצע ד +רב ב צמו ד(ססו ג 4 ) - לשס ע 

בשיתו ף •אוויס' - השכר ה רב ב 620 שק ן 

(קילומסוו ' חופשי , לאמל ל דל ק וכיסוח ) 


מתאי ם לסוסדוו ע קיבוצי ם וסושניס , ועד י עובד ו 0 
הסוו ה לקוי ה א ו לשביהתנסוו ס 


הוססה ו.במשר ד מראש י תל-אבו ב 




המס 1 ד.ר%אש 9 : 




כי ף חיי ם 


נפלמח< ם "־היי ס 


עילווו ז 


נפ 1 הנופש ■ נלסחי ם 

בוא ו לקח ת הל ק בנופ ש ׳ם־תיבוג׳ , 
ע ל הו ף ימ ה המקסי ם ש ל פלמחים , 
במקו ם שהו א מרב ו ה ׳ ותוס ס ש ל 
מופעו : 


כגי ף מ 


סרכ ז הנופ ש והבידו ר י ״ 1017 * 
נסיהדי ם " 

בהו ׳ ירושלי ם,באוו ר מרהי ב ביופי ו,בל ב שסור ח 


גומ ע סמ ך למער ת הוטיפי ם,מיוע ד לבילו י ׳סימ ן 
ליחידי ם ולקבוצו ת(ע מ א 1 נל < ליוה) . 


שמגורי ם בביתנ י גופ ש מרוהטי ם 
ש צוו ת מדריכי ם מעול ת 
שחמ ש ארוחו ת ביו ם,תפרי ט עשי ר 
ומגוו ן 




ליחידי ם ולקבוצו ת , (ע ם א ! גל י ליוה) . 

שבתגלו ס מקסימי ם ואהלי ם צבעוניי ם ש בחס ז 
מקסימ ה ש בריב ת ילדי ם ש משחק י בוו ו שסנלשו ח 
מי ם ספירל ה וקמיק ז ש פעו ת משהקי ם לילדי ם 
ש מסער ה "הורי ת(מתקבלו ת הזמס ה לאחעי ם 


אטרקצי ה 1 

רביבהסודרבהע ל סוטי ם ופוט ׳ סו ד 


גלשני ם ש סירו ת ש משחק י בח ר ש מהו ל 
וצרוב ׳ שריקוד י ע ם ועמי ם ש שיר ה 
בציבו ר ש סודאו ן ארכיאולוג י ש סיורי ם 
בקיבו ץ ש סוטי ם ש קש ת וח ץ ש מגלשו ת 


מח* ח סנצע : 

לע ח וארוח ה בוק ר -. 19 קר ח(על י אוגוס ט וחוש ) 
יו ם בי ף למסג ר- 10 ש״ ה 
לילדי ם-סש״ ה 

ע ם בי ף סל ל אחה ה צהר״ ם 18 ש״ ח 


מהיר • מנצ ע לרג ל הפתעזה : 
- 26 ש״ ח ליל ד +מע״ מ 
-. 36 ש״ ה למסג ד + מעיי ם 


ערנ י ניח ר ודיסק ו 30 * 3 לבריכ ה 

בע ם ה ׳(ער ב ח ס 2.6 ו וסוצ״ ש 14.6 ■ 
ערב י בידו ר בהשתתפו ת אסד ם יחסי ם 
ותצוג ת אופג ה 


חופנות : במשר ד הראש י תליאמ ב 
0 ל. 296351/2 ( 03 ) 


הזמנו ת 1 

גס-הרים,טל ' 02-914171 ,02-914170 
ובמשר ד הראש י תל-אבי ב 03-296351/2 


שוב ן ראש ! באילת : 

שז ר,מרב ו סול ל סג ה ס ר תמרי ם 477/1 ס ל. 7553, 75005 



\ ׳ . 


ידיעו ת אחרומ ח 




י י וי ' יי־.. / • 


,ן-ץ-יר^י^־■ ־ 


.:■ 1 י </ ■ ׳ • י י• ' 


בבלבל ה במעו ק ובבורס ה 


/ / /•■־ . 
1 • / / 

׳ / ׳■•• • / • • ־ - •׳ • 


׳*למ ן מספ ד 88 י 




9 צצ ת זמ ן 


^ 1£ םהנוס^_בדמחי ס * נ ס הרי ם * מרו ן קמפינ ג ★ בירו ר ★ סטו ט ★ אירועי ם * הלו ט הנופ ש ★ נרמהי ם * נ ס הר ם * מלו ן קמגיט ; * ניח ר * 


נחתו ת 


הנאמנו ת ! 




יועצ ו ההשקעו ת בבנקי ם מנסי ם לשכנ ע א ת הלקוחו ת שההשקע ה בקרני ת 
הנאמנו ת ש ל הבנקי ם הי א בטוח ה וסולידית , בדיו ק כפ י שה ם עש ו בתקופ ת 
הוויסו ת ש ל מניו ת הבנקים □ הציבו ר משתכנ ע ומזרי ם לקרנותדס ו מיליו ן 
ער ה ביו ם ם מנה ל באח ת הקרנות : "גיו ס ההו ן לקרנו ת בתנאי ם ש ל היו ם יוצ ר 
ניפו ח מלאכותי . ע ל מנ ת להצי ג ביצועי ם חיוביים , הקרנו ת דואגו ת לשער • 3 
גבוהי ם בבורסה . אנ י מל א חששו ת ממ ה שעלו ל להתרח ש לאח ר שאות ם 
מינצע י הצטרפו ת לקרנו ת יסתיימ ו - והלווא י שאתבדה * 

■■■■ ■דוח ו ■וחז-י ו 


ל 


22 נלש.או 5 נמיי מ 


^!טא ת מ י בר ק 

^י ם וח ד לפ י נתונ י המקיסעצטנ^מינמ ד 
המטרפו ת גרמ ו בימי ם חאתרמי ם ל* * 



ץקן ן 1117 ■ וי ו ז * ■" י 

ד ת פייסקי , שמחחכקודד נ חריפ ה ע ל 
חתנועו ת המקי ם בשו ק הח ח זע ל 
הייעו ץ שה ם נותני ם ללקוהות ! שי ג 
החל ו המקי ם מעילו ת חריג ה ומי ■ 
מ ה מלאם־ת י ש ל שער י מגי " י*" ־ 
רו ת חי ם פפורס ח - ומע ם גאנמ ד 
עו ת קרנו ת הנאמנו ת שלהם • 
" חנבקי ם של א למד ו בנרא ה היט ב 
א ת המלגו ת דר ה בייסק י ול א א ת 
חטלגווןה$*ןח ת ע ל המקים , ^י ם 
בימי ם אל ה למשו ך עו ד ושד • לקמ ת 


־. 1 ־דד 7 ד ■ • •■יח 8 


ת ת סייסו ל ניניה ם עוינ ת 8 6 <<י 0 
מיזחדפומת ן הסמ ת למגלרפי ם הה ד 
- קד םלקרנות ! י • 1 • •י . ,•;׳: ' 
1 . מעילו ת תחרותי ת זו,נעשי ח לפח ת 
, שה ן דוי ח ועד ת כייסק י וה ן הפלנו ת 


ההצטרפו ת גר ש מד ם האתרוגי ם לז ד 
ביד ח ש ל יות ר 0 ־ 10 מי׳ליו ן שי ח כיום . 
מפי ס אל ה ■לוחצים " ע ל חקתו ת זיי ן 
נאלמ ת להשקי ע אותם , במהיאי . 
כפניו ת סשע ח מו י מנוסח , מע ל ומע - 
ט - לשיז ד הכלכל י שלוע י 
הגיבו ר הרחב ! כמ ו בימי . מיסו ת 
מניו ת המקים ! מסתמן ־ ע ל מיע ח בב 1 ־ 
קי ם וסגו ר ב י קונו ת הנאמנו ת די ן 
והבקע ה במוחה .. 111 ( 1 . למרו ת שא ם 
חבורס ח תתמוסס , הר י שג ם הל ק מקר י 
נו ח הנאמנו ת יתמוססו , נסיוח ד אל ו 


ק ' "י י י י •״־ ״ ־ ־ 7 , ־ 

כמ ו שהי ה *!*#סולת י הבורס ה בתחיל ת 

שג ת י :־ ' 

ניפו ח מלאכות י 


...;■חמ ק בו.הם.עיןד^ל^ת^•: , 
• : לוןם־נמעי ם ףגמי,'^#״;^ץן : • 
-:אזזרלמשל.הי א נ^בי ן יי(י ״ י ־ ■״״ • ■ 1 ל - 
;-';^יועגי׳חהשקעו ת לבנקי ה 
■י • י&מקרי מ רבי ם כ ל מאמ ץ כד י,לשמ ע 

^","•׳ ^ ניי פ עיד < פל * <ל ; 


ן . ־ . ״••־ ו יי י ' •׳;. י ; י * ;׳״ ■ ׳ 

.' 1 י י ■י • י ־ י י • י י ־ . ■ ■ ־ ״ ! ■ " 


/ / 1 . . י ׳ . 


_> ׳ ג״• • ־ . . י "׳י׳ , 

/• • 14 / • 






יו ם שלישי , י ״ בסיוו ן חשמ״ו , 17.6.1986 


במיליאר ד 


דולרים ^ 


2.4 


2.3 


סר.״ כ נכס י 
קרנו ת הנאמנו ת 

דצמב ר 1985 ־ מא י 1986 


2.2 


(במיליארד י שקלי ם חדשים ) 


2.1 




1.8 ^ד־-דלי־ 5 ־ 

! ••י■: , ־ ■ ׳• י ־ 

• ך ׳ •:־יי; ל ־: . 


ז:;; :; 4 .,׳ : 


11^: 


יזו * 06 ' 


, וצם ' 65 


מא ז תחילו ! שנ ת 1986 ועז ־ המם , על ו ומכסי ם המצטברי ם 
ש ל קרנו ת הנאמנו ת בכ* 39 אחוזי ם וח ם מסתכמי ם היו ם ב* 4 . נ 
מיליאר ד ש״ח , לעומ ת 1.73 מיליאר ד ש״ ח בסו ד דצמב ר 1983 . 

כמחצי ת מהכספי ם ש ל קרמ ת הנאמנו ת מושקעי ם באגרו ת 
חו ב צמודו ת למד ד א ו למט״ח , כשלי ש מהכספי ם מושקעי ם 
במניו ת המקי ם שבהסדר , כ־ 6 אחוזי ם כמניו ת אחרו ת וכ׳־ס ד 
אחוזי ם בסקדומ ת שקליי ם מסוגי ם שוגים . 


החל ק היחס י 
ש ל המקי ם השוני ם 
ב״שגו ר קוננ ה הנאמנו ת 

ןנאחחים ) 


בנ ק לאפ ר וודא ) 
6.4% 4 



י *# ו ס ל ג ו אי ־ פסגהל ׳ קוני מ 
חנאגנומ , ■ניקפ . וילי ו לי״י״אי " 
ממו ו,טמ ד^#עווד ם גיו ס מי ז לפי ל 
ס ת נתנאי ס ■ ל.ויו * יונרי ס גי* " 
■סלאנותי . הקרנו ת נאלגו ת לומקי ע 
מבססי ם שנאגר ו פמן , וע ל מנ ת ; י 
למנ ע ניגועי ם;הימיי ם חן : חאגז ת 
^י ■ גמפי ס גטדסו . טיאטלי י 

כותיי. ׳ ׳- 1 ..׳ ׳ •'■־" ' " ■ ־• ו 

דברי ו החמורי ם ש ל אות ו מנה ל 

■ד ■ ל ^ מאמוגי ׳ פמ ד ""יפו ח 
ל*מגימגיי#ו'זהל*ר**ונרא■.. . 

,■ ״ "חכ ו ובממ־ מ ילאמ ח י״מ מ 
ן״מוומ*י " 


י . ' ־ י 1 


•׳•;׳חק 1 גותשל 1 
האט ו באחרומ ז 
: ורדדו ■ גדן, 8 י 
לעומ ת ו א 


1 ב^וו ע ו מ 
תקריו ת תל י 














: ק 

חו ח ן 
. 


ו 3 

ט 

1•■ 

ן 

ב ז 

+ מ ע 

ו_ _ 


ס ע. 1.0.11 כב ש א ח שו ק ימיקרו־מחשבי ם(עסקיים * ר ב משתמשי ם ז ה 
למשתמ ש יחי ד ־ ־ ולעיתי ם ג ם לרנדמשחמשים ■ אנחנו! ! 
חעוצח ו בעול ם ובישרא ל הפכ ו אוח ו למוג ר גריס י " קו ם ניהולית ׳ - 
אמיתי , המצו י באלפ י ארגוני ם ועסקי ם בישראל • מער ך תוכנ ה מושל ם 
כמו ת חבילו ת התוכנה , הציו ר ההיקפ י והמערכו ת ר ב משתמשי ם לניהו ל 
הייעודיו ת שפותח ו סבי ב (עבו ר 0 ? 1 * 18 > מסתכמו ת מסחר י 
בעשרו ת אלפים ׳ ובג׳ונג ל הז ה את ה חיי ג להתמצא ■ תעשיית י באמצעו ת 
כל ס ס ק - יעזו ר ל ר בכ ר - במיו ע( ש א ס פרסומי) . 7 \ל 0 י ז 1 * 10 
ובמיפיום . מאו ת משתמשי ם 

נשמ ח לקב ל פניו ת קוראיס/מחענייניס/מסרסמי ם - מרוצים : 
למיד ע נוסף . קו ס תעשיו ת תוכנ ה 

טל : 499586 , 

" ־ " 476179 * 03 

יח׳גיזח ז ו ! גדנוקור י 0 . 00 ^ : 

1 0 ל : 114110 .7091 74 .700041 * 1 01 ■ 

1 פתו ח 100-1100 ומין:{ ' 


מביר ת ציו ד מי ד שניה ; 
מחשבים . מדפסות , מסבי ם 
מקלדו ת וציו ד היקפי . מחי - 
רי ם מפחיעים . אלדס ה 
9234062 , 9230019 . 


הוסרה , 


חן : תקל ה 
קח : תיקו ן 


מבצ ע לבעל י ס ק 1 * 10 
ותואמי ה תוכנ ת יאות ' ללי - 
מו ד הקש ה עברית־אנגלי ת 
וספרות . 75 ש׳ז ז במקו ם 
250 ש״ ח - בלב ח'כספי ת 
מחשבים ' 911545 . 
03-904671 


הזדסנויו ת 


9 ^";•-,ס״י״ י "*י נ " 

ממוחש ב יעו ץ • הדרכ ה ■ 
• שח ת • השכר ה .ענ ב ^ 

777627 , המחש ב האיש * בכ ל רחצו - 

^ רו ת האפשריות , מחירי ם 

- — ^ נחוולי ם אלדט ה 9234062 , 

רגו ז ׳ מ 9230019 . 


ציו ד היקפ י 


מגוו ן מדפסו ת תואמו ת 
.ם. ? ״ 120 18 * 700 סימני ם 
לשני ה ליג ד 9243553 * 03 . 


המזפסו ת היקרו ת בעולם - 
זסע 0 סמיו*?\/ ם דגמי ם 
מיוחדי ם ל*.ס.*ז״ 0 ו ותוא " 
מיו . עמו ס גולדבר ג אומני ־ 
ס ק 340962 ־ 03 , 

מתאמי ם ומסבי ם גרפיי ם 
למחשב י ס ק 1 * 18 ות ר 
אמיו , המגוו ן הגח ל ביות ר 
לתומ ה ציו ר היקפ י ומ - 
חשבי ם במחירי ם תחר ד 
תיי ם אלדט ה 9230019 , 
9234062 


עש ה עסק ה ׳כספית ' ושנלח ת 

1 קב ל מדפס ת חינם ! 

מחש ב א ת עסק ך ע ם - 

מחש ב מ ח 880/90 עז ־ ♦ דיס ק קשי ח 
+ תובנ ת ׳בספיח ־ להנה״ ח + מלא י + שוו ק 

המחיר : 4425 ש״ ח בלב ד(לפנ י מ./נמ ) 

וקב ל מדפס ת חינם ! 

— י — 1 יצייי * ——פ ס 




מדפסו ת הלייז ר ש ל 
׳קידמן ' המדפיסו ת 
באיכו ת קרוב ה לסד ר 
צלם , עכשי ו במבצע . 
א.א . הדפסו ת ושרות י 
משר ד ט ל 429249 

מבצ ע דיסקטי ם 
איכו ת 05 באצי ד 
ט ל 700041 , 709174 


! י ת ■ 00109 ■ 

כספי ת מהשני ם 
רח ׳ הרצ ל 36 נר ת 
טל . 911545 . 904671 


גרפיק ה 

ותיב״ ס 


פתרונו ת ולשכ ת 
שרו ת לתיב־ מ 
ב׳מקיט ' 1 * 10 

7 * £7 י ז 

1 * 10 .ס ס 
105 ונק*א 10 א ע 
טל . 03-343715/6 


מחש ב סי ן 

2000 ש״ו ז כול ל םט״ מ 

סחי ר נמח ו לקבמז ח • ס גי 7 !*ק 7 י 


המעבד ת המקצועי ת ש ל ׳אציד ׳ מתמח ה בשח ת לנזחשגי ם אישיים ! 
1 *טאז׳ £0 ק 5 סי ז ״ 20 ו תואמיד ! £אסס 0 ״״מ >. 1£ ק? * ועוד - 

הסיוי ם מיוחדי ס לאתינים • אצי ד ח ה עוב ד 


־ נ ! יחיד ה 0 ח , 
ת־־ א 4 ייז 2 ע* 0 


צי ד הווס ת 




עמ ר מני ח התיב״ ם האיש י 
ע ם מיקרוקד/ס ק 

נדקחקד -חנרההתי ב " מ המובילו ! בישראל . מכריז ה ט ל מיקחקחסק -•דיתיב־ו ז האישי־ . 
מערכ ת מתקזנו ת לתכנו ן מבנ י תל ת מימד י מל א ושרטו ט טכני . 
וויקונקז/ 90 מופעל ת טל 1 ב י מחשב י 1 * 41 90 ״ 18 וחנאמיהנז . התוכנ ה מופעל ת 
נהצלח ח ע ל י ד י משתמשי ם רני ס כאר ץ ובעול ם המהווי ם א ח העדז ת הסונ ה בינת ו לאיכו ת 
המוצר . 

'מיקר 1 קך־חיוהחכרתבחנמלקו(צתצל 7 *ומומזזזהב 9 מו 1 חשלחטרכוחתיב״חלז 1 כנו ן 
1 ייצו ר מכני . בחבר ה צוונ ו תי ם בי ן לאומיי ם לחיג־־מ . גרפיק ה ממוחשנ ת ו-סאס . 


אי ן לגמו ר א ת החוד ש בשעה.. . 

״חץ ״ 

התוכנ ה לתקבולי ם תשלומי ם 
פסקלי ת תומ ה ומחשבי ם בע־ מ 

0 ל - 03-7512333 


י התפיסה : שילו ב חובמ ו תיב״נ ו 
מקצועי ת ומחש בסק ו 
כזימ ו חיני׳ ח לתעשיר . הי א חציאו ח 
המאפשר ת למפעלי ם רבי ם לחכ 1 ן ולייצ ר 
בתנא י החחדו ח הקשי ם השוררי ם בשוק . 
מערב ת מיקרוקז/ס ק מאפשר ת למפעלי ם 
ודרשרדי ס הטכניי ם ליהנו ת מביצוע י . 
מערכ ת תינ״ ח סקצועיח - במחי ר נמנן ! 
• השיטה : 11311 ! תלח׳מעוד * מלא , 
הרבבו ת וניהו ל ההמו ן 
המערכ ת נזאפטר ת רךלבצטחכומי ס 
תל ת מימזיינ ן אמיתיי ם וכ ך חדילי ך 
התכנו ן הופ ך קלו 9 שוםי 1 תר.הרעי 1 ן 
התכנוו י של ו מוצ ג ע ל המס ך ריצטנונ י 
ר ! ח ל ח החל ק הבוז ז - ע ד להרכב ת 
הסופיח ו • 


• התו צאה : ה הלי ך המו ן ושיטו ט 
נוהי ד 1 מד 1 *יל 4 

נגמ ר התכנו ן שלהמוד ל הגיאומטר י נית ן 
להפי ק שרטו ט טכנ י מושלם . אי ן הגבל ת 
בגחיז־ו ז מנסי ם וחתנים ; רגילים . 
איזומסויס . פוספקסיבייס -מכלזוי ת 
וכיוו ן רצוי . 

• ק ל לשל ש ודתיג׳י ם האיש" * 

תו ך שטו ת ספורו ת תונלללמו ד לשלו ט 
במיקחק ז סיז . בלשעלי ך לעשו ת הו א 
להגי ע א ת ח׳־טכבר ־ האופט י בהתא ם 
לצנרך , בצ ל המס ד הגרפ י חצו י תפרי ט 
וב ו הפונקציו ת הדרושות . ומוסף ; 
המערכ ת מעדכנ ת אות ך בקביעו ת מה ו 
הצע ד הב א שי ש לעשות ו ומאפשר ת ל ך 
תכנו ן ושוסו ט מהי ד ופשוט . 


מיקרנקד/ס ק ־ 

תוכנ ה ומערכ תגרפיחצבעתי ת המ ל 
מ- 00 מ לחוד ש ןליםי 1 ג > 


לקבל ה פרסי ם תזזגמ ה מפורט ת 
מתקש ר שדהיו ס למשרד י מיקרוק ז 
לסל י. 402432-7 ( 03 ) 




1 >.נ י 


מדפס ת 07700 
חזקה , מהיר ה אלגנטי ת 
.. . ותואמ ת ״ 18 


01 ־ 700 חינ ה מדפס ת מהיר ח - 210 
שוח ת לוק ח( 700 סל״ש ) ל 6 שיםו ת 
קשו ת - ץזו 1 ס ץ^/£ א המאפשר ת ג ם 
הדפס ת איכו ת 141.0 . ז 700-0 מתחבר ת 
במישרי ן למגוו ן מחשב • 18114 - 34/36/38 * 8 
מ/זזמסק , 3270 וא 8 ו, . בנוס ף מתחבר ת 
למרבי ת המחשבי ם בשוק . 

.. . וא ת השרו ת מספק ת ׳לינד . 

ל״ג ד מיד ע טכנ י בע׳׳ ס 
וח ׳ אפע ל 7 ו ק . ארי ה 9 ״ ת 
טל . 03-9243666 


ט/יוסז ־ ומסח ־ ע ל חסיד ע מל ן ש נס ו ת 9 ושו ו יוז 6 קקזו ז ן<* 0 ל . 
י־ 2 *״? 0 ז גזעדבו ח ׳אל־פזזק ־ ועןיה*מ ז גסיוח ד למד י נץקר ח 
03910 * 9 * 0 , 

טעולת , מתאמו ת לקנינז ז מווויזו - טינימ ו 

נ א ס״/ין , ■ ת 101 חית ו לדו ד אטוקןנ י לאסמזי ל סל . 
2 א 40 נ-* 4 


* 0 * !•מס ד 

יימו ר • £2 ״ אזנמיט ק 


ע ל 




דח •*מים! . 

סרכ ז מסחר י ר 0 וד* ק גבע ז 
ססתי ל טל . !*♦סא-* * 



מבצעי ם ביזאר : 

מבח ר הצעו ת לפתרונו ת במחירי ם ש״אפש ר לגעת• * 

* מחש ב 0 ? + א 256 + 2 סמנ י דיסק ט + כרטי ס 
מומ/גדאס י + מםךמונו/גראס י + מקלד ת 
• 189 ש־ ת 

ל־ס ו חבשי ם ראשוני ם - מעב ד חמלילי ם 
מעם . + משחקי ם 

* : פתרו ן 90 בסיסי ! תוא ם 0 ? מל א נבול ל ויבחן , 


תמלילי ם + מדפס ת 098 180 - 50 ד ג קר ת 
4 םתרזוך\/ 0 ק מתקד ם לניהו ל עטפי ! תוא ם ־חג / 

0 ? מל א (בול ל זיכרון , מס ך ומקלדת ) ♦ דיס ק 
18 * 20 + וזנח״ ש מורחב ת ♦ מדפס ת רחב ת 
098 180 - 5495 קר ת 
ל־סו , ראשוני ם - עיגו ד תמלילי ם חיגסו ו . 




יוא ר מחשבים , ' 
דו ד אלימל ך 4 ר־ 4 
אל ׳ * 72032 , 729285 * 03 
רח ׳ יפ ו * 4 , ודס ת 
ס ל 00 * 024 * 94 . , 
רח ׳ מרקמ י • 1 , צ ק פוסט , 

טל י 740672 * 04 





□ 111 ! ■ ידיעו ת אחרונו ת 


יו ם , שלזקך , ו*, ־ 3 םי ח ,ףיייול 1 




ניהולא ס אוסגה״מ ר 


האי ש שוול ד 
ע ם יהלו ם בי ד 


כימ י ח ש או ם העומ ד ברא ש אימם ־ 
חוש ל 16 מיליאר ד מל ח חמ ה שר ק 
נקולא ס אופנחיי ו ב ן זד 40 , העומ ד 
נחו ש אימסדי ת היהלומי ם ש ל משם * 
חו ן אופנתייס ד וברא ש סינדיק ט היהל ר 
מי ס העולמ י יכו ל להשי ב ע ל כן* . 

לגיקולא ם אוסגהיימר , היור ש ש ל 
שושל ת אוסנהיימ ר הדרום־אפריקנית , 
י ש הכל : מיכרות , יהלומים , והב , אורני - 
ו ם נחוסו ^ סח ^ אנץ%הו ן עת ק בנכס י 


■י ■ מאמהו תאברך■ ■ 

ים , יושכי־רא ש מתוחי ם א ו מזכירו ת 
האצות־רצו ת בבהילו ת אנה״ואגה . 
האופגהיימרי ס ל א מרימי ם א ת קולותי - 
הם . ה ם ל א צריכי ם לעשו ת זאת . ה ס 
מציעי ם בעוינות , .הא ס את ה סכו ר 
שאנחנ ו צריכים...? " א ו משסעי ם מישה ו 
בנימוס : .האינ ך סמ ר שיהי ה ז ה רעיו ן 
טו ב ל.״ז " בשקט , לל א כ ל יומח ג 

״האוסנהיימרי ם - אומרי ם במשרד י 
האימפרי ח חכלרכלי ת הענקי ת ש ל הם * 


בגי ל 40 , חול ש ניקולא ס או־פנהיימ ר ע ל אח ת 
האימפריו ת הכלכליו ת הגדולו ת בעולם , שמחזו ר 
עסקי ה מגי ע ל־ 16 מיליאר ד דול ר בשנ ה ם 
ניקולאם , א ו "ניקי " כפ י שכול ם קוראי ם לו , הו א 
ח ר שליש י בשושל ת האופנהיימרי ם שהקימ ה א ת 
סינדיק ט היהלומי ם ושולט ת בי ד רמ ה בסח ר 
היהלומי ם העולמ י □ בנוס ף ליהלומי ם י ש 
למשפח ה מיכרו ת זהב , אורניום , נחושת , אב ץ 
ופחס ן הו ן עת ק בנדל״ן , וחברו ת מכ ל המיני ם 
והסוגי ם □ במשפח ת אופנהיימ ר מאמינים , כ י 
המשב ר הממוש ך בענ ף היהלומי ם הסתיי ם וכ י 
מעת ה צפויו ת ב ו ר ק עליו ת מחירי ם 


תקשו ת ביות ר נתזלרו ת איטסדיי ת 
היהלומי ם ש ל משפח ת אוסנחיימר . 
שכן , כי ן השני ם 1980 - 1984 יור ו 
מחיר י היהלומי ם בעול ם ביות ו ט־ס ג 
אחו ו ומ י שמשקי ע כיהלומי ם הפסי ר 
חל ק גח ל מכספו . עת ה כאש ד נית ן 
לראו ת סימנ י התאוששו ת ראשוני ם 
בענף , אומ ר אופנהיימ ו באש ת חותר- • 
.שו ק היהלומי ם ל א התמוס ס כפ ו קא * 
רטלי ם בינלאומיי ם אחרים , כמ ו שוק י 
הנפ ט הגולמי , שו ק הבדיל , שו ק הנח ד 
שת , ואפיל ו שו ק הנהב" . 

•כניגו ד גמו ר להתמוטהות ו - 
למעש ה ש ל אירגו ן אופ״ק , והתמוטט ת 
ההסורי ם הבינלאומיי ם לשיוו ק בדי ל • 
אנ ו שררנ ו והתגברנו , ונותרנ ו חוקים , 
אחר י התקופ ה הקש ה ביות ר שעבר ה 
ע ל שו ק היהלומי ם מא ו שנת ו ודסג׳ י 
עת ה אג ו צופי ם התאוששו ת מלא ה וב ־ 
רת״קיימא ר 


להצי ל א ת היוקר ה 

המשב ר הקש ה שפק ד א ת עג ף היה - 
לומי ם הח ל כעקבו ת משב ר הנפ ט שג - 
ר ם הפסדי ם למפיק י הנפ ט הערביים , 
שהפסיק ו לקנו ת יהלומי ם וא ף מכר ו 
חל ק פהפלא י שכרשזחס . הסכידו ת גר - 
מ ו ליויח ז חלול ה במחיר י תיהלוסיס , 
שהי ו יציבי ם בפש ר שגי ם רבוח , שליד - 
ת ה בחוס ר אמו ן ביהלומים , מיעו ט לקו - 
חו ת ומיעו ט חמסו ת 



ילא־נ״די . בנוסנ י לכר , הו א עומ ד בר ־ 
א ס חברו ת •הדביר״ , •הזה ב האנגל ו - 
"הריקנ* , ומעריק ט הכיגלאומ י ליה ־ 
מטי ס שמקו ס מושב ו בלונדון . כ ל זה , 
"ן י אחזק ת ענקיו ת בנכס י דלא־־ניי ־ 
י •וכמונ י ישנ ו הש ם •אוסנהיימר" , 
"גיי ר לפט ש א ת הציפיו ת שהו א מע ר 

דל תוודמהאגונ י משובצו ת בריבוע י 
^ מכלו ת א ת מנ י הבאי ם לבגי ץ 
האלגנמ י ש ך אופנהיימ ו 
ס^וג^איע־זזאו ו לו , כסיט י ש ל לוג ־ 
ח! • ומי ץ נרא ה כמוזיאו ן לאמנו ת מ ר 
יייתז ז 500 ציורי ם ופסלי ם מעטרי ם 
"^למוהץזכני 0 ח , חרר י הישיבות , 

"'ים ' " ־ 

- במרכדהעצכי ם ש ל מעצטת ־ 

^ מקיר־לקיר , ואמ ו 
^ "ט"" / פקודו ת לעול ם כולו , 
^פ^זזי ס ע ל מחירי ם , ושב ה 

^*י ת תובנע ת המשפיעו ת ע ל מ ד 

£׳ , מענקי ם בעול ם יוש ב האי ש הט ־ ; 

י ג י ע ל־־ י יפיל ו 


שפח ה - מנחלי ם הכ ל כסגנו ן שקט , ניק י אופנהיימ ר קיב ל ע ל עצמ ו א ת 

תרבות י ומשיו * ?י י למש ל ^ גי ג ו ל 

ש ל ענ ף היהלמים . -הש ם אוסנהייפ ר 


ברג ע שהאי ש הצעי ד והשק ט הזז ז מת - 
ייש ב כרא ש שולח ן הדיונים , הו א משי ג 
א ת רצונו , כדרכ ו השקט ה והתרבותית . 
הו א מאופק , מרב ד כאיל ו בפדופי ל 

נמי ר - אב ל א ל תיתג י לו ה להולי ד 
אות ך שולל . מתח ת למעט ה החיצונ י ■ 
הז ה מסתתר ת פלדה . לכ ל היושבי ם 
מסבי ב לשולח ן א ץ ספ ק בב ח ניק י הו א 
הטס: " 

• •גיקי ד 

•כול ם כא ן קוראי ם ל ו •גיקי " ג ם 
המזכירו ת שלו . הידיוי ם הקרובי ם יות ו 
קוראי ם ל ו •הקובאני י מל ל זקני ' 

השו ק מתאוש ש 

שיטו ת מיהו ל ש ל אוסגהיימ ר הס ־ 

כ ו לבד י לש ם רב ו בעול ם העסקים * 
כאשד ד הו א רוצ ח להתייע ץ עס;אח י 
: המנהלי ם הבכירי ם שלו , הו א פשו ט ק ם 
1 ׳מכורסת . המנהלי ם של ו וחולרילחרר ו 
מ ל אות ו טנהל . חו א אינ ו הטיפו ס ; 
ש״מימ ף אנשי ם מפג י מנמימו . 

: ־, : בחממ ו נ ן,יחי ד של . האי י אמגזרי ־ 
מר , א 18# הפ ד א ת ^דווופ י ■ ־ 
בינלאומי : ש ל עמפ ה 1 עושד , ומלת ו י 
נכד ו היחי ד ש ל ? 

אשויוהי ח האי ש שואמן־את . 
מ א חיי ו כ ל 1 זןמ ן לו*לז ת *נ : ע*מ י 1 ■ : 

וז ה ל א קל . ; י ן " י .•־ז;."• - 
1 .. י " י . ' י י י 

ו^בן , דק ש!שני ם : האורלגו ת הי ו 


הו א ש ם נרד ף ליהלומים . ה ם עש ו א ת 
כספ ם תודו ת ליהלומים . ממי ם האח - 
רי ם של ו עשויי ם להיו ת גדולי ם יות ר 
מאל ה ש ל •דה־ביר" , וכעיק ר ץה 3 אנג ־ 
לדאמריקגי " השול ט במחיר י הזה ב בעו - 
ל ם ויכו ל להפעי ל שלימ ה ע ל המקי ם 
• אנ ל רגשותי ו נתוני ם ליהלומים , 
משו ם שבה ם התל ה המשפח ה א ת עב ד 
קיה , והי ה ברו ר כ י הו א יעשר . כ ל מ ה 
שבכוח ו בד י להצי ל א ת היוקר ה ש ל 
השושל ת ע״ י החזר ת האמינו ת לענ ף 
היהלומים(" , אמ ר ל י אח ר העוקבי ם 
סקו־ו ב אתר י פעולותי ו ש ל ניק י אופ י 
גהיימר י יאב ו הו א הבלי ח לעשו ת ואת י 

לפג י כחודשיי ם התלי ם אופנהיימ ר 
לראשונ ה לאח ר 4 שגר ת שסל , להעלו ת 
א ת מתי ר יהלומ י הגל ם כ־*. 8 אחוזים . 
החלט ה אמיצ ה ו ו נתנ ה א ת האו ת לענ ף 
היהלומי ם כול ו וג ם מחיר י היהלומי ם 
העלוסשי ם מגלי ם עת ה סימני ם ש ל 
התאוששות . 

ניקולא ס אוסנסהיימ ר מוד ח כ י ומי - 
ו ם שהו א זוכ ר א ת עצמ ו הי ה ברו ר ל ו 



שחו א ייר ש א ת אימפריי ת המיקיאודי ם 
ש ל משפחת ו •אנ י סט ר שלסכיכ ה י ש 
השפע ה ע ל מ ה שאת ה רוצ ה להיות . 
אנ י עצמ י מעול ם ל א חדת י עצמ י עו - 
ש ת שו ם דבר , סר ט לעבוד ה בעס ק 
המשפחתי . כוודא י של א חלמת י ע ל 
עצמ י כע ל מ י שיחול ל מה ם יבוש • 

סבו , ס ר ארנסס , עט ר ברא ש האי ־ 
מפרי ה של ו מש ר 28 שג ת הארי , אביו , 
ניצ ב כראש ה כמע ט 11 שגד - כן * מצד ה 
שושל ת אדיר ה ש ל יהלומי ם וה ב תכ - 
סי ס גהיק ף כמע ט דמיוני . ניק י מור ה 
ב י ל א חש ש אישי ת מהשס ל המטושו ־ 
כשר ק היהלומים • •הדב ר הגרו ע ביות ר 
שעלו ל היו ן לקח ת ל י הוא , של א אצ - 
ליח • אנ י חיי ב להורות , ב י הי ה ל י ית - 
רון , מפנ י שא ם ל א חיית י מצליח , ג ם 
א 1 ל א היית י צרי ך לדאו ג לעשו ת טש י 
ו ! אחר . ידעתי , ב י ל א ארע ב ללת ם ז ה 
מעצי ק מיד ה טוב ה יות ר ש ל ביטויו" . 

הא ם ל א חש ת טתוייבו ת לועבי ח 
א ת עצמ ו ואו י למוניטי ן ש ל תמשס ־ 
חה ז 

•אנ י חוש ב ?אלז ח מותג ה במיד ה רס ז 
בלחצי ם שמשפחת ך מפעיל ה עליד , 
מהרה ר ביקי . •מעול ם ל א משתי , ה י 
אכ י מפעי ל עיל י א/ ץ,ר ב להמשי ך מ ר 
מ ק אמריו . אנ י *שומע , כ י איל ו היית י 
ממלי ט לחיו ת צייד , מ היד . עלו ל <הע ־ 
צי ג אוח ו ־ אכ ל הו א היד . מאפש ר ל י 
לעשו ת ברצוני • 


דיו א המלי ט : ללב ת נעקמ ת אביו . 
מתו ר יורש , שא : מהזי ק בשליטת ו חת ר 
כו ח פאש ד לנשיאי ם א ו למלכי ם רבמ ג 
פ ח עחי ה תחושת־עומו ה כז ו לארס ! 


•אינ י מאמין , שמילי ם בולמז־ מ 
העסקי ם סעגיק ה לויתחושת״עמקהי , ■ 
^•!*-.•וקקגעניקלואת^ול ת • 

לקב ל החלטו ת כקש ר:לתחו ם עסק י 
המסדי ם אג ל $ ל # קעני ק ל ל כ 1 ן ו 
י כאדגרי^רחל , הו א מוסיףן-לאמזת ו , 
:; ־ש ל 1 גר !משיחנ ו ל א הטהו * א ת השאלח : 

י 

•י : 

,'׳■ ׳ 

תפולמזיקאים . ומ^לם;ל א מ^, ן 

י י ו י : - ■ : י 
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שגואנ^פ : 















כ ך יירא ה מפע ל העתי ד 


חובב ! 


מומחי ם לאבטח ת מיד ע טועני ם כ י החדירו ת שהי ו באחרונ ה 
למחשבי ם ש ל חברו ת עיסקיו ת וממשלתיו ת ה ן ר ק קצ ה הקרחון , 
וי ש להני ח כ י בקרו ב נשמ ע ע ל התגברו ת החדירו ת למחשבי ם 
מרכזיי ם ש ל בנקים , חברו ת ביטו ח ומערכו ת עתוני ם □ מנהל י 
יחידו ת המחשב , שה ם האחראי ם לדליפ ת מיד ע א ו לחדיר ה ופרי - 
צ ה בלת י חוקי ת ש ל גורמי ם חיצוניים , מזלזלי ם באבטח ת המיד ע 
ואינ ם נוקטי ם בכ ל הצעדי ם הדרושי ם כד י להג ן ע ל הנתוני ם 


מא ת דוד י גולדמ ך 

*זזחדירד ת שגעש ו גאחדזנ ח למרכז י חמו ד 
ש ב ש ל מוסוו ת ממשלתיי ם וציבוריים , טטש ם 
פרטיי ם תעל ו עתיבים , ד ע ד ק קצחקצזדש ל 
קרחו ן תעלו ל להיחש ף במלו א גורל י כב ד 
בחודשי ם הקרובים . המחשבי ם הוספי ס תמ ס 
לחיו ת חל ק בלת י נפר ד מ 3 ל ארגון , ממ ש כמ ו 
מכשי ר וטלפון , ומיתר י לחדו ר ממו ת מיד ע 
וא ף למי ג דרכ ו בס! ? - גד ל וחלף, . 

א ת נבוא ת הזע ם חו ו משמי ע תא ה החשמ ן 
ודימומח ה לאבטח ת מידע , ג ד פניני , הזוע ק ומ ד 
עי ק ככ ר שנים , ב י מרכז י המחש ב הממוגנים " 
לכאור ה ע ם קודי ם וסיסמאו ת מיס ח למיניה ן - 
ה ם למעש ח.מרמי ם לב ל חוב ב מחשבי ם זומר . 

לפנ י למעל ה מחודש , אישר ה ועד ת חוזוק ח 
חו ק'ומשמ ע ש ל הכנס ת א ת מתקנו ת החדשו ת 
שהתקי ן שו י המשפטי ם הקודם , מש ח גסים , למ י 
חו ק שמיר ת הסתרו ת תשמ״א . תקנו ת אלו ! שב - 


עו ת כמפור ש כ י מנה ל יחיד ת המחש ק א ו מנה ל 
מאג ד המידע , הו א האחרא י אישי ת לנזקי ם שי - 
גרמ ו למערכ ת ככ ל מקר ח ש ל הדיר ה בלת י ח ד 
קית • 

אל א שמומחי ם לאבטח ת מידע , כדוגמ ת נ ד 
מנעי , טועני ם כ י *כא ן הדיבורי ם ל א יעורו . 
המחש ב כמוה ו ככינו ר ביוב . תא ר לעגמ ד ני ת 
מבוצ ר ומוג ן ביותר . ברג ע שי ש ל ו צנר ת ביו ב 
הו א חשו ף במיד ה מסויימ ת לחדירו ת מבחו ץ דרן ־ 
אות ה צנרת . כ ך ג ם המחשבים" . 

לרבד י פגעי , צרץ ־ להקי ם היררכי ה ש ל הג - 
נו ת מחשב , ניי ד לעשו ת בדיקו ת סוליגרא ף 
לעובד י יהירו ת המחשבים , ואסו ר להתי ר למש - 
תמש י המחש ב לשד ר מיד ע מכ ל מסו ף שבושו - 
. הס . 


האנשי ם שמאחור י המחשבי ם 


*4^ 
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׳ 1 


יגא ל ב ר יוס ף שבתא י שאמ י מש ח אי ן 0 דזפ ׳ אל ן ו״ט ד 
שיגויי ם גחנחל ת " 1 ייע ר מערכות " 

. מש ח לוין , מ י שחי ה מוכ״ ל משות ף ש ל בי ת התומ ת חגדו ל *דייט ר מערמת" , 
פר ש מ ן החבר ה ועב ר לתפקי ד ניהול י בחבר ת *פיברוניקס" . 

בעקבו ת הפריש ה מז ר כמס " אל ן דייקי , מ י שהקי ם א ת החברה , לשמ ש בתפ - 
קי ד ש ל יו״ ר פעיל . אל י חיי , ששימ ש מנכ״ ל משות ף ביח ד ע ס מש ח לוין , ממשי ך 
לנח ל א ח מחבות . כ ן מונ ו מש ח שנ פ בסמנב״ ל לשיוו ק ושמעו ן תר ע כסמנב״ ל 
לנושא י הנדסה . 

ודלופיסגעסו ת "דיניק ל ישראל " 

חילופ י חפקידי ס בהנחל ת מסני ף הישראל י ש ל חבר ת *דיגיטל" . יגא ל נו-יוס ף 
שהי ה!מנה ל השיוו ק בוובוח , מונ ח לתפקי ד מנוו ל המכירו ת בה , במקו ם שבתא י 
שאמיי ? שינה ל מעת ה א ת אג ף חשמתי ם בחברה . . 

ומפקי ד הבכי ר שנשא ר עכשי ו פנו י הו א מנח ל אג ף השיווק . ע ל התפקי ד 
מתמודדי ם רבים , ובינתיי ם חתלי ט בעגי ל *דיגיטלי , גי ל ויזו , למנו ת באופ ו זט ץ 
לתפקי ד א ת דוב ר החבר ה ומנח ל חפירסו ם של ח ■י ־ יצח ק קורן . 

: .־ • רף־איידגו ן בהנחל ת "מל ל מחשבים " 

. עמ י לבנשטיין , מגכ״ ל -מ. מ מערכו ת מידע" , נציג ת מחשבי״דאטהמומט " 
בלשראל,פר ש מתפקידו . זא ת כעקבו ת הפיכ ת החבר ה לאג ף במסגר ת *כל ל ציו ד 

י ■י ג ׳ ׳ ! י ־ 1 • 1 . ׳ ־ 

* ז ח תצע ד הארגונ י.הראשו ן שעוש ה חמנב״ ל החד ש ש ל *בל ל ־ מחשבי ם 
וטכנולוגיה ; , ד״ ד ♦גא ל כוכבי . ברא ש חחבו ח החדש ה שצומצמ ה לאג ף יעמו ד 
ג§^.גוקטק < והו א יחי ה מוףלמגפ״ ל *{ל ל מערמת / אג י פרי . עי^ ר:פעילות ה 
ש ל ׳*-כל ל מערטח ״ חי א בשיוו ק ממשב י -בודו*" . •••: , "׳•:■--"•'יא־.•: ' 

■>י< י! 1 ;. ' .־ ־ י - ־ . י .. 1 " י . ^יייייי ■ 



מחקרי ם שנערכ ו באחרונ ה במער ב גרמני ח מגלים , כ י ע ד שג ת 2000 יאבד ו ב־ 2 
מיליו ן גרמני ם א ת מקו ם עבודת ם בגל ל המס ת חמהשבי ס וחאוטומציח . במקבי ל 
יווצר ו בגרמני ה כ־ 2 מיליו ן מישרו ת חדשו ת הקשורו ת בהפעל ת חמחשבי ם וחצי י 
ו ד האוטומטי . 

למרו ת שבס ך הב ל מספ ד המועסקי ם יישא ר קבוע , י ש להני ח שחל ק גדו ל 
מהמפוטו־י ם ל א יתאימ ו א ו ל א יוכ א להסתג ל לעבוד ה ע ם מחשבי ם וה ם יישאר ו 
מובטלים . 

בתמונה : אח ד המפעלי ם לייצו ר טלפרינטרי ם ש ל •סימנס" , במער ב בראן , 

שכב ר שב ד בשיטו ת ש ל *מפע ל העתיד" . הכ ל ממוחשב , הכ ל אוטומטי , הכ ל 
לל א מג ע י ד אדם . 

- י ■ ״י ׳;״;,',״'״ל ■ ■ י•י • *־•;■׳״■: • • ־ ־;'-<■. ׳ ■;'•: ׳ —יז־ לול י^•־^*^** 7 ד.- ך 1 : ץ־ ז;^** ? 1 .׳^ . * *ד:־ ־ו״ ז 3 ? ל. : 

•י ש כא ן בעיה , א ו נוחו ת א ו בטיחו ת מידע . אב ל למרו ת השו ק המוגב ל היפאני ם נאנקי ם 
נכו ן שא ם נבנ ה היררכי ה ש ל שדי ם מתחלפי ם בקנאו ת ע ל השליטה . הסיבה ! בחמ ה לתעמיז ח 

ופ ל אח ד יוכ ל לשד ר ר ק ממסו ף מסויי ם - נכ י החלל , מ י שיצלי ח להובי ל טכנולוגי ת בתחו ם 

ג ש אזמנ ס ע ל המשתמשי ם זעתעאיס , למשל ) זהה , יזב ל לשלו ט ג ס בכ ל התעשיו ת חנילמה , 

אב ל ע הדר ך היחיד ה למנו ע פריצו ת מחשב. " במ ו ייצו ר שבבים , עיבודי ם מרעי ש ועוד . 

•א ם ל א ייעש ו צעדי ם דראסטיי ם - ינח ת 
עלינ ו מבו ל ש ל פריצו ת וגניבו ת מהשב" , מסיי ם 

פנינ י א ת הנבוא ה האפוקליפטי ת שלי . 1 כפולי ן 9 ! 71 ל י 0 

ן עו ד אמצע י בטיחות : 1 בתו ר ל.״מחשב ^ 

1 בפולי ן מחכי ם בתו ר ל א ר ק ללת ם ולנק ת 

8 עכשי ו מחכי ם ג ס פתו ר למחשבי ם אישיי ם 

* * 1 י זא ת לאו ד שהאוסנ ח המערבי ת ש ל מחשבי ם 

מערכ ת חדש ת האמור ה למנו ע לחלוטי ן אישיי ם "תואמ י יבמ׳׳ , הגיע ה ג ב לוורשה • 
הדירו ת ופריצו ת פיזיו ת א ל מימים , מוסדו ת שג י צעירי ם סולנים , ייז׳ י דבוז׳צ ש ח־ישאו ד 
ומרגי י מחש 3 ׳ ח י* ג ח משג י ע 3 ״ י ״ 3 י ־ קייקובסקי , בנ י 55 מוורשה , פתח ו לפג י שנתיי ם 

משטר ה ומחשבים . מפע ל מחשבי ם קט ן בהשקע ה ש ל כאל ף חלו • 

המערב ת המבוסס ת ע ל זיהו י איש י ש ל*טבי ־ מ ח שהתחי ל מהשקע ה ש ל אל ף חלו . מ י 
ע ת עי ף פועל ת ע ל תכונ ה ביולוגי ת שידוע ה ז ח לעס ק מכניס , המגלג ל כיו ם מחזו ר מכירו ת ש ל 

50 שנה , לפי ה מס ת כל י הד ם ברשתי ת העיניי ם מחשבי ם תואמ י יב ם בס ר חצ י מיליו ן חלר . הש ־ 

שזנ ה אצ ל כ ל אדם • ניי ם שנ ה רכיבי ם מטיווא ן ומרכיני ם מה ם מהשי : 

מכשי ר הדחו י האמריקני , שעול ה ר* 1 אלו י י בי ם הנמכרי ם ר ק ליחיד י סגול ה שהמתינ ו בתמ י 
ש״ח , מבוס ס ע ל מחש ב ועי ר וע ל מאגו ־ ממוחש ב חודשי ם רבים . 
המכי ל 1,200 •טביעו ת עי ף שונות . אד ם שרוצ ח 
להיכנ ס למיבנ ה מסויים , למפעל , א ו למסו ף מו ד • 

ש ג ׳ ־ - ש ם א ת עינ י במכש יי ' ״״י ד "לי " ■ **רףי י — *גיור י 

שניו ת סורק ת קר ן אינפר ה אדומ ה א ת מס ת כל י ■ 3 / 7 ו ן /{ 3 ; ר ד ־ ־ \ 11 יו * * 

הד ם בעיניו . א ם מפ ת העי ן נמצא ת במאג ר הנ ד ■ * * **- 41 * 11 * 

מוהש ב - נפתח ת חדל ת לבניין , א ו ניתצ ת הזז ־ ■ במעב ד תמ 7 ל 7 י ם 

רשא ה למחש ב א ם ל א - המכשי ר משמי ע אזע ־ . 

ק ח שמשמעות ה נסיו ן פריצ ה א ל המחש ב א ן חבר ת,,אינטרסופנר / שפי תחחיי * " 2 
המימח . נ ח הנסוצ ח לעיבו ד תמלילי ם,,וורו&יל" , ומי י 

. בש להתיחכו םהטכנולוג י הגבוה , אסור ה וע ד אחלשוקגירסחחרשח . 
צו ו המכשי ר במריט ת מזרז ו אירופ ה ובכמ ה מב ד חגירס ח החדש ה מאפשר ת שימו ש במילון . 
חט ה העול ם השלישי , וכ ל מכיר ה חייב ת לקב ל עברי־אנגל י ואנגלי־עבר י ־ - ג א לצא ת פת״ד . 
אישו ר המימש ל האמריקני . ־ גיו ו עיבו ד התמלילים . התוכנ ה החדש ה מלי ן 

ג ס סימני ם מדעיי ם כמ ו נוסומו ת ואותיו ת י 1 מ 

ן היפאני ם מסתערי ם ■ . " ■לי : 

1 ע ל מחשב י - הע ל ן יב מ השתלט ה ג ם : : 

חיסאני ם חחל ו באחיוג ח לחסתעי • ע ל ־ ■ ט ל מור ! התיב״כ ל 
תחו ם חדש . ייצו ר מחשבי־תנל , *ויוז ם מחשב י . * 7 ' *י י ץ י / י ■ " .:.: 1 
ענ ק מחורי ם המגיעי ם למהירויו ת * 3 י י * ל חבר ת יב ם הצליח ה להשתל ט,בשנ ה ומחי י 

ע ד מאו ח מיאמ י מעולו ת בשניז ^ - נ ח ג ם ע ל שו ק מערכו ת חתיב׳ ע(תמ ת י*י י 

יצרניו ת אמריקניו ת מסורתיות ׳ כמ ו *קונם- , באמצעו ת מהשב) . • י ; • ; 

רו ל דאטח * ו״קריי ״ מ ר נתקלו ת כיו ם בתחרו ת : ־ גשג ח חאחחנ ח על ו ׳מכירו ת ח ת * ! 
הריס ה כתחו ם ו ח מצ ד חנדו ת יסאגיות . לדע ת נאהד ב ב- 24 אוווזי ם בהשווא ת ^ מיומן ׳ 

׳ משקיטי ם בטו ל סטדיט' , חיסאגי ם שמדי ם לנצ ח י ז ע ם זאת , יצרניו ת :תיל־ מ הנחלו ת שלזרימיל י : 
גסבמאגקחזח . • 'לחסבא ת מערבותיזז ן למתשביפיקיוזהומ^■ ; 

ברא ש •האיו ם הצהוב " ניצב ת חבר ת רוחסטד ם גדולים . ב ר למש ל ינרט ת ג ^ 
•דויטאצ׳י * וביח ד אית ח ג ם חברו ת .סוג׳יצו * : ותיק ה ויחעה , "קומכיוטוזיזך , מעמי ה , 2 ׳ ־ 

ו*נק״.חשו ק הפוטנציאל י ש ל מחשב י - חעל , ־ המכירות , זרד ה בשיגו ר של : 55 אתווום •.ז " 
המגיעי ם למהירויו ת עיבו ד ש ל מאו ת מיליונ י ■ . מקומ ח תסם ^ מי : אפל ^ יבמ י ^ ^ 4 : 

פעולו ת אריתמטיו ת כשגיד י מוגב ל מאד . ע ל מ י . ״ זז-ענ ק'הכחול ״ נה ג בשיט ח תידתי £ ־£! ; 
:הערכ ה מקובל * ר ק 70 חברו ת בעול ם זקוקה ! • הנערי ם לפני ט -.,קודמ,נדאה;^ד.סוע ל ה״ן : 
ל^זש כ ענ ק שמחיר ו מגי ע ע ד ל־ 0 נ מיליו ן ד ך. ; מ ה הו א רוצ ח ומ ח.מגמ ת פני י ^ ו^אזע■ ; 
לר . בישרא ל למשל , התעשיו ת הבקהוניו ת כול ן ־ יכ ם מחזיק ה חיו ם ■בשי א מכירו ת:התיגזמ : ימ׳ י 
יהד י זקוקו ת אול י למחש ב ענ ק שכו ת ש ם השנ י חבר ת •אינטרגחק?• ■ ; 


. .חבר ת יב ם הצליח ה להשתל ט,בשנ ח א י ־ , 

נ ח ג ם ע ל שו ק מערכו ת חתיב״ מ(תמו ז ר״ י : 

י באמצעות • מהשב) • ׳; ו: - : י ׳ ■ ■ • ׳־׳ : ^״* 14 ' • ■ 

: ■ כשנ ח האחרונ ה על ו 3 ! 5 '.י!! * 221 ! 
באחד ב ב - 24 אווחי ם כהשוואה; ^ 

ז ע ם זאת , יצרניו ת תיב״ ה הנחלו ת 
לחס ב א ת מערכותיה ן למחשב י,מישיר^^ ו • 
ד ו הססרי ס גדולים ■ כ ר,למש ל יני^ת. ^ 
ותיק ה וידועה , •קומפיוטחיזך , ׳ 8 ^דח^׳ י ; 
המכירות , ירד ה בשיגו ר של ; 53 אמוןזם •.אי 1 ; ! 

. מקומ ח תפס * מ י א ם לא ׳ יבמ־יי■ ' : ^'^ 4 ־!•'■ ! 
״ ־ , *ענ ק'הכחול ' נה ג כשיט *,זןידתי £ 2 ׳; ! 
הנערי ם לסניג ו -.שרם . נראהאי ד 21 !}:.׳• : 
מו ז חו א רוצ ח ומ ח.מגמ ת מנייר ־ יי ? 

־ יב ם מהדק ה חיו ם ■בשי א מצירו ת : 
ש ם השנ י חכר ת •אינטרגדאדל^ • 





עסקו ■ הסותרי ם )היבואן■ □ 
!אבהי ם ע ( הבכור ה 


המחלוק ת חחרימ ח בי ן שנ י אירגוג י הסוז ד 
דיס , חתאחדו ת חמותרי ם ואיגו ד חמסח ר ח ד 
טיר , בשאל ה מ י מייצ ג א ת ציבו ר הסוחרי ם 
כישראל , נמשכ ת בב ר שני ם רבו ת לל א חכר ־ 
עה . 

לפנ י כשנ ח החרי ף המאב ק בי ן שנ י האירג ד 
נים , כאש ר איגו ד המסח ר הזעי ר החלי ט להצטר ף 
לאיגו ד לשכו ת המסחר , המייצ ג נעיק ר סיטונ ־ 
אי ם גחלי ם ויבואני ם ־ ול א סוחרי ם קטנים . 
ואש י החתאחח ת איימ ו בתגובה , לפתו ח א ת שי • 
התיר ס בפנ י סיטונאי ם ויבואני ם ובכ ר לפגו ע 
נאיגודלישכו ת המסחר . 



באחרונ ה נפל ה לידיה ם ש ל ראש י התאחדו ת 
הסוחרי ם ההזדמנו ת לממ ש א ת איומיהם . יעק ב 
סייגו , ששימ ש כמנה ל המחלק ה ליבו א וליצו א 
נלשכ ת המסחר , סר ש מתפקיד ו לאח ר חילוק י 
רעו ת קשי ם ע ם הנהל ת האיגוד , והסכי ם לעבו ר 
לניר ו השנ י ש ל המתר ס - היש ר להתאחדו ת 
הסוחרים , 

פיינר , שקיב ל מינו י ש ל יוע ץ כלכל י להת - 
אחדות , יעסו ק בעיק ר בגיו ס יבואני ם וסיטונאי ם 
לשורו ת התאחדו ת הסוחרים . זא ת כמקבי ל לתפ - 
קיד ו כמנה ל איגו ד סיטונא י הירקו ת והסירו ת 
נתל־אכיב , 


" מ 

גילדמ ן 




באיט ר לשכו ת המסחר , חוששי ם כנרא ה סו ד 
תחרו ת חנפויי ח עת ה בי ן שנ י הארגונים , ולכ ן 
בחר ו בטקטיק ה ש ל התעלמו ת מעצ ם קיומ ה ש ל 
התאחדו ת הסוחרי ם המייצג ת אלפ י חברים . לרב ־ 
ר י נשי א האיגוד , ד ן גילרמן , אי ן ב ל תחרו ת ב ץ 
וזאירגי ן של ו לבי ן גו ף שאינ ו קיי ם כלל.. . הו א 
ד׳טיי ו א ת התאחדו ת הסוחרי ם •עכב ר ששאג" . 


לא ן נעלמ ו משוחרר י 
צב א הקבע ? 

*י ו תדי ן צב י קדיתי , המשמ ש כונ ס הננ ד 
סי ס ש ל חבר ת חמי ה •קלריף , סנ ה א ל אגוד ת 
ית ת , המאגד ת א ת אנש י צב א הקב ע שפרש ו 
מהשדות , וביק ש ממנ ה למצו א עבור ו מועמדי ם 
לניהו ל פתייקטי ם שוני ם ש ל חבר ת ״קלרץ / . 



י׳תקשןר ת;רביסימבי ן מאו ת הקציני ם : שפרש ו 
מחמנ ה מצת״למתקשיסכמציא ת עבוךח, ' ־ , 


ל חש ״?^ אגו י ת "ציית • אפיל ו ל א מרח ה 
ף 2 *^ 7 ךע ל כקשחו < למדמ/שתסשרי : ניהו ל 


עסחי ם ואוש* ם 

חצ י תעשיין ; 

חצ י בנקא י 

אל י חורוביץ , מגב״ ל תשלוב ת מפע - 
ל י התרופו ת "טבע" , שמונ ה ל א מבב ו 
ג ם לתפקי ד יו״ ר מועצ ת המנהלי ם ש ל 
בנ ק לאומי , מתקש ה להסתג ל למעמד ו 
החד ש כבנקאי . 

הורוביץ , המחל ק א ת זמנ ו בי ן אול - 
מו ת הייצו ר של . מפעל י "טבע" , לבי ן 
המשרדי ם הממוזגי ם ש ל בנ ק לאומי , 
רוא ה א ת עצמ ו ברא ש ובראשונ ה כתע - 
שיי ן ור ק לאח ר מכ ן כבנקאי . 



אל י 

הווזבי ץ 


בראיו ן ראשו ן שהעני ק לבטאו ן 
עובד י בנ ק לאומי , הו א אינ ו מסתי ר א ת 
השקפ ת עולמ ו בנוש א זח : •אהבת י 
ניתנ ה וחת ן עדיי ן ניתנ ת לתעשייה" . 
מי ד לאת ר מכ ן חו א שוכ ח א ת עצמו , 
וממשי ך לדב ר כאיל ו הי ח עדיי ן נשי א 
התאחדו ת התעשייני ם ול א יו״ ר ש ל 
הבנ ק הגדו ל במדינת : *א ם התעשי ה 
תחי ה זקוק ה לתוספ ת ש ל אלפ י עוב * 
די ם יחי ה ל ה קש ה להשיגם , בעו ד 
שא ם וזמערכ ת חבנמאי ת תזדק ק 
לעובדי ם ל א יהי ה ל ה ב ל קוש י לגייס ם 

מיד.,. ״ . • 

ומ ה חוש ב היד ר החד ש ש ל בנ ק 
לאומ י ע ל עובד י חגנ ק שלוז ־ 
ג ס כא ן התשוב ה חד ח;וחלקה ! *א ר 
ל י כא ן המקו ם לחדגיל ו עובח ז שאנ י 
נתק ל ב ת במגע י ע ס.תציבו ל היתג • 
לעובד י בנ ק לאומי, . מסתבר , < ש תך ־ 
מי ת ש ל בן י שאמ ש:מזדהים ־ ע ט מבנק י 
אח ד הביטויי ם ששמעת י היה , העו 3 ל 
די ם בבנ ק לאומ י יורקי ם לבא ר ממנ ת 
ה ם שותים׳״ . אמוול א 0 ירש. ץ 


בט ל קורבנ ו 

י״יימי " 

גי ס עליר י נציבו ח מ ט הוזטנט ח לעצמאי ם וי - 
חברו ת , ובח ן פירו ט חסנסו ת שהוטל ו עליה ם 
בגי ן פיגורי ם כתשלומ י מיקזימו ח מ ם 
בשנ ת... 1954 מעוררו ת זע ב ר ב בקר ב הניש ר 

0 ' 1 *כפ י שפורס ם בגליו ן האקרו ן ש ל •ממו ף 
־( 84 .^ 0 * כ ל השש ת בולל;^ ^ 
צמר ה מא ו סו ף 1984 י וע ד הי ש •<התאזתש 7 א 

נית ן לגמת י גמ?ס י עיבי ה יי ׳ 

- בפירו ט החונו ת והקנסות , גומ ז לת ם ס ה רנ ה 
בסר ב העצמאיי ם ולמהאו ת חריש ת ש ל אית ר 
ני ם כמ ו לישכ ת רוא י תשמ ן לאירגוג י עצמאי ם 


במכת ב שנשל ח לממונ ה ע ל הכנסו ת המדינ ה 
טועני ם ראש י ארגונ י העצמאיי ם כ י •כקנ ס י ש 
להשתמ ש כדר ך כל ל כגור ם מתריע , לכ ן הש ם 
של א רוט ל במוע ד ול א ביקש ו א ת תשלומ ו כזמן , 
אע < משי ג א ת המטר ה לגב י העב ר וי ש להתיית ם 
אלי ו כבחינ ת •עכ ר זמנ ו בט ל שרבנו* . 

ומוסיפי ם העצמאים : *מבחינ ה מוסרי ת י ש 
להימנ ע מדריש ת תשלומי ם צמודי ם ע ל סכומי ם 
של א נדרש ו במועד , ואי ן להעני ש א ת הנישו ם 
ע ל כ ך כ י השלטונו ת •ישגו " ע ל זכויותיהם . 

שנימ?יחד^^ " 
וכ ל אח ד לחו ד 

חילופ י האשמו ת החדדיי ט בי ן בת י הזיקו ק 
מזח , לבי ן חמ ס עלי ם הפנוויובימיי ם מז * הפכ ו 
כבר י לש ם דב ר בתעעזי ה הסטרוכימי ת שעקב ח 
בעניי ן ר ב אח ר ההתסתחויות . 



יוא ל 
אוסטרובי ץ 

יוא ל אוסטדוביץ , בע ל המפעלי ם הפטדוכי ־ 
מיי * האשי ם א ת בת י ד׳דקו ק הממשלזדי ם בכ ך 
שה ם מוכרי ם ל ו אתיל ן במחירי ם מופרזי ם וכ י 
התקלו ת החוזרו ת ונישנו ת במיתק ן ייצו ר האתי - 
ל ן גורמו ת ל ו הפסדי ם ככרים , צב י זמיר , מנכ״ ל 
בת י וזיקוק , טע ן כ י המחירי ם ש ל בת י הזיש ק 
ה ם סבירי ם וכ י המפעלי ם הסטרוכימיי ס ה ם 
הגורמי ם בהתנהגות ם הפסדי ם לבת י הזיש ש 



לאחו ־ מאמצ י תיוו ך רבי ם נ ץ הצדדים , הצ - 
לי ח ש ר האנרגיה , מש ח שחל , להבי א ל״שלו ס 
בית" , ועת ה דני ם כפרוייק ט משות ף ש ל שנ י 
המפעלי ם ב ו יושקע ו 60 מיליו ן דולר . הפרוייק ט 
יכלו ל מיתקני ם משותפי ם לייצו ר מוצרי ם עתיר י 
נפ ט והו א יעסי ק נשל ב ראשו ן כ־ 200 עוברים . 


התעשייני ם הצעירי ם 
בורחי ם מעסקנו ת 

חדו ר החד ש ש ל התעשיינים , צעירי ם 
בגילא י השלושי ם ותחיל ת הארבעים , אינ ם 
נלהבי ם לעסו ק בפעילו ת ציבורי ת ילב ן של ם 
במע ט שאמ ו נשןמ ע במסדרונו ת התאחדו ת 
התעשיינים . 

יו׳ ד רו ך ההמש ך ש ל התעשיינים , חרון . 
תמיד . פנב״ ל מפע ל "חמים *(חוסי ם מוליכים ) 
מפתח־תשיה , מחפ ש מור . ?מ ן מנהלי ה צעירי ם 
שישתלב ו בפעילו ת ההתאחדות , אול ם לל א 
חצלשורכר - 


י שיתי , שחי ה בעכ ר קצי ן בכי ר בצבא ! 
ח ח.בטו ח כ י חי א.מסיי ע'בפ ר לאנש י הקב ע 
^יישי ס מצח״ל , שכ ן לס * הפרסומי ש באמצע י 






׳•<״:: ־-י ו 

•:;בוקשפן ; 

^עצ^יים,!בראשותז • ש ל • 

׳ אלר ר בזקשסן , חוזליטר • לצא ת למאב ק ציבו ר 
נצ? 0 מם ^ הפנס״ , יאי ר ישטביץ , כוש י . 

לאלצ ו לנס ל א ת הקנסו ת 1 המתייחסי ם לשג ח * 

' 98 4 ה ., ־ ־ •י־ ־ ♦ ־ : ; ׳•'־; י-'< • • 


י נ 1 של ס ו ח'רשזמק ם בדן ך חחפש ר ל״ 80 מנו ד 
לי ם צעירי ם הפועלי ם במסגר ת ן ־ ועדמ ע מזז ש 
ועד ת חעבורחעומריור ם סובנרי - מבכ״ ל חבר ; 
ות״גוכנד־ ! ברא ש ועדן/ : החסבו־ מ עומדצג ד 
דג ן - מנג״ ל חכר ת •ד.י.ג / ברא ש(עד ת תמיס ה. ־ ! 
:והטלכל ח עומר , א ש מאלי - 


חנחלו ז וודש ח למי״ ל 

חיי ם שטסל , מנכ״ ל "חחכר ה לישר - 
אל " לשעבד , ויו״ ר הבורס ה לגיירו ת 
עד ך ביום , נבח ר לתפקי ד יו״ ר המרכ ז 
הישראל י לניהו ל(המי׳׳ל) . 


■יי ; ^ ^ 
)־ , ■ 


"יי ■ 

שטט ל [^ ן 

יח ד ע ם שטס ל נבחר ו להנהל ה 
החדש ה מנחלי ם ואנש י עסקי ם מכ ל 
מינוו ן אנש י המשק : אוי ה אוסטרינסק י 
׳ ■ המשנ ה למנכ׳־ ל התעשי ח חאוויריו ע 
שמנא ל אי ל ־ ׳ מנכ״ ל המשבי ר לצרכן ; 
דג י אנג״ ל - ־ מבעל י מאפיי ת אמ׳ ל בי - 
רושלים ; גפח א בלומנט ל - מבק ר ההס * 
תדרות ן בנ י גאו ן - מנכ״ ל ה״קו־אופ״ ן 
אהו ד ג 1 א ־* ־ מנכ י ל משר ד התחבורה ; 
גג י דוידא י - מנב״ ל החבר ה לקופסאו ת 
סח ; עוד ד וינקל ר - מזכי ר איגו ד התע - 
שיי ה הקיבוצית ; ד ן יקי ר - מנכ״ ל 
מפעל י הפוספטים ; שלמ ה לת ט וד״ ד 
מיכא ל אנג ל - ממנהל י דיסקונ ט השק - 
עות ; ארי ח לו י - מנב״ ל פז ; יהוש ע 
מאז ד.- ־ מנכ״ ל יבם ; דו ד עבר י - יו״ י 
התעשי ה האווירי ת ומנכ״ ל משר ד 
הבטחון ; פדום * מיכא ל פרי , דבור ה תזמ ר 
- מהנהל ת גג ק הפועלים ; עמו ס ירקנגי , 
ד ב כספי , נאחוז ן שרי* . 


בגורס ה ל א קוראי ם עשני ם 

הבורס ה פירסמ ה בימי ם אל ה תוד - 
ע ת ע ל גומו י ארבע ה חברי ם חדשי ם 
לדירקטוריו ן ש ל חבר ת *צים" . ברא ש 
רשימ ת החברי ם החדשי ם מופיעי ס 
אחרו ן זל ר - מנב״ ל *כל ל מחשבים " 
ומישמ ז למנצ״ ל •בל ל סחר" , מ ה לאי ש 
הבר ת *כלל • בדירקטוריו ן ש ל חגר ת 
^ •צים / הנשלט ת על־יד י קמצ ה איין - 


• : ■\י < * ־ \ י ־ 1 *־י י 

־•• : .-!-■.(.ך•■:.• • ■,׳- • 

י/,. , '•: ■ 

















הט י ח שבוע י 


ע ל כלכל ה שמא ת ן הדול ר שו ב הגנ ה 


באס ה מגי ס פו ס ! סימ ל שלש ה 


מאתדגמחווגפק י 

משר י וזדדנו ך וחתימו ת מחפ ש מועמדי ם למד ם ישרא ל עבי ר "מפע ל חיי ם א ו יצירו ת 
והישגי ם למופת ! חדשי ם ומצריי ם וחשובי ם ביותר" , בי ן חית י ג ם בתחו ם "תור ת הכלכלו ת 
קש ח להאמין , אב ל כ ך במסור ש כתו ב במודע ה ש ל משר ד החינוך : מר ם ישרא ל ע ל הישגי ם 
בתחו ם הבלבל ת 


ע ם כ ל הכבוד , א ת התחו ם 
הז ת חיינ ו מציעי ם להוצי א 
ממכלו ל הפרסי ם הנוכחי . אפ - 
ש ר לדיישא ר ע ם סרסי ם בת - 
חו ם חמודו ת התורני ת מזחים - 
טורי ת הציוני ת ולהבדי ל ע ם 
התיאטרו ן והקולנוע . ואפיל ו 
ההנרסו ח והטכנולוגי ה - אב ל 
כלכלהמ ז 

גבו ן לעכשיו , כ ל עו ד 
טר ם הוכח ה הצלחת ה הנמש - 
כ ת ש ל התכני ת הכלכלית , 
המועמ ד היהי ר הנרא ה לג ו 
כעונ ה ע ל הדרישו ת הנ״ ל ש ל 
.מפע ל חיים ־ ו״הישגי ם חד - 
שי ם ומוקוריי ם ביות ר שנוצר ו 
והושג ו בשני ם האחרונות " 
הו א יור ם ארידור , והו א כל " 
בד. - 


משר ד החינו ך והתרבו ת 


פרס י ישרא ל התש מ ז 


כרס י ישרא ל התיגינר ! יוענק ' לאיש י מור ת עלמגעל י חיי ם א ו ע ל יצירו ת והישני ם 
לבייהה . חויזי ס ומקוריי ם וחשובי □ גיותר ..שנוצר ו והושג ו נשני ם האחרונו ת בתחו - 
מי ם הבאי ם י י 

הציוני ת 


תרומ ה להיסטוויוג ר 



רו ת תורני ת 


אמנו ת המשח ק בתיאטרו ן ובקולנו ע 


מועמ ד רשא י לחיי ת כ ל אזרח . חוש ב רבי ע בישראל . של ח קיב ל פר ס ישראל . 
כ ל אזר ח רשא י להני ע ר ק ניועינ ד אחד . ' ־■־'■ ' /.־ _ ; 

הפרסי ם ע ל המועמ ד וזבוזצ ע צרייצי □ לכלו ל ו נח ס י ש ת עותקיס ),תולדות . חיים.׳ ' 
נימוקי ם נבלת ' יזתעירז. ) יצירו ת מהקרי ם ומסמני ם,אי . תנלוימיה ס נבל י ממליצי ם 
והמלצות) . ; תמונות . כת י כ ת וטסכי ־ תעוו ת זהי ח.ש ל.המיעמ י י:־.'■. - .,־.!• • 

1 נ ת ש ם מצי ע המועמ ד וכתיבת ו י ש לכתי ב ע ל ר ף יפר ו,של א יימס ר לשיסעי ם 
חומ ר ז ח י ש להמצי א ע ד א בא ב תשנ׳־ו, ־ לנ.יג ^ מיגיינ ח ע ? נוע י ■שןז* ל משר ד 
יזחעויך ■ וחתרבות ־רדוו ג סמיל א 10 . ירושלי ם - 91911 : 
וזחיס ח ע ל המזעמוי ם ל א יוהנ ר למציעי ם ולאלישל ק אישיר^ע ל ההצעה , 


צי ד הקיבוצניקי ם התחי ל 


ר ק מתחי ל החטסי ן חראעזו ן ש ל הקי ץ - מפתח ת עונ ת צי ד מיוחד ת במינה . ר ק בישרא ל י ש 
אות ת עוג ת צי ד הקיבוצניקי ם לש ם פ ד א ץ - עדיי ן - צור ף ברשיו ן צי ד ואפיל ו ל א משק . 

1 למרכ ז בילןי| 1 דרוש ה קיבוצניקי ת 1 שהופיע ו 08 ^נימים *א י לד . 

* באילן ן 1 1 ,״* * ל*" ; | אח ת ע ל י ד השביו ק מרכ ז בי ־ 


דרושי □ קיבוצניקי ם 
בשנ ת חופ ש 
תנאי ם טובי ם 

לפני ת בכת ב 
לת.ד . 4036 
פתח־תקו ת 


דרוש ה קיבוצניקי ת 

למש ק בי ת(ע ם לינה ) 

אחה־ צ חופ- י נכפ ר "־רריה ו 

טל י 70427 ־ 052 


דרוש ה קיבוצניקי ת 

לטיפו ל ביל ד ב ן{ 3 

כול ל בגורי ם 

לפנו ת נ־צעו ת העי ב לצדו ק 

טל י 590421 ־ 03 


ל ד באיל ת מצי ע •תנאי ם טו - 
בים" , מש ק כי ת בכפ ר שמרי - 
ה ו מצי ע •אחח״ צ חופשי " 
וטיפו ל ביל ד מצי ע •כול ל 
מגורים ״ - הכ ל לקיבוצניקי ם 
וקיכוצגיקיות , 


מעניי ן מ ח ה ם עושי ם ע ם 
הכסף . מעכירי ם אות ו לגזב - 
רו ת ד״קיבוץ ? 


הי ה א ו ל א הי ה כובע ? 


א ו י ש א ו אי ן כובע י -אלבדטעי״ ז קש ה לעמ ת ע ל שאל ה סמכ ת זו , שכ ן מישה ו החות ם ע ל 
מודע ה בש ם •איי.גי.אגר . אם ״ מודי ע כרבי ם כ י •חבר ת אלברטינ י אינ ה קיימ ת זמ ן רב * - אכ ל 
הו א חות ם ע ל הודעת ו כ-סוכגו ת אלכרטינ י בי - 
שראל" . 


א ו י ש א ו אין ? מצ ד אח ד מבדיד ם שההכר ח 
•אינ ה קיימ ת זמ ן רב " וג ם •אע ה מייצר ת מב - 
עי ם כלל" , ומצ ד שנ י חותמי ם ע ל המודע ה בתו - 
א ר •ממ י כובעי ם - סוכנו ת אלברמיג י בישר - 
אל-. 


איו ה •סוכנ י כובעים • הם ? אלברטיני ? לא ו 
כאל ה אץ . אכ ל ח ם ככ ל וא ת •מבנו ת אלנוסי ־ 
גי״ ז פסדכ ך מדי . ג ם עבורנו . 


הודע ת תשוב ה 

גואח ר ופורס ם כ י נית ן להשי ב כיבע י 
אלברטינ י כארץ . ברצוננ ו להודיע . 
ב י חכר ת אלביטינ י אינ ה קימ ה זמ ן 
רב , ואיג ה מיצר ת כובעי ם כלל . 
הנובעי ם שפורסמ ו אע ם מתוצר ת 
חפר ה זו , אינ ם מיוצרי ם באר ץ זו . ה ם 
אינ ם עשויי ם באות ו השי ב ואנ ו 
מסלקי ם א ת אחריותנ ו מהם . 

נכבי ד י ר 
א ".נ ע אנ ו אס . 

סוכנ י נובעי ם.סוכווו ו אלבוסינ • 
בישראל . 



׳ 5 ־^ 5 ; ;מ י ש : 


הנדסה־דתית ? 




.׳;):!.ז׳!:'..) :!*־'.־ * ; . 


. ־ תאר ו לכ ם ל ו חבר ת מי ה כלשה י הית ח מפ - 
רסמ ת מרע ה שהי א זקוק ה למהנד ס א ו הנדסא י 
בנרץ , נע ל גסיון , ואחר י תיאו ר התפקו ד.הית ח 
מוסיפ ה ככיקורי ם חנררשיס ז •פועמדי ם חילוני - 
י ט בלב ד יפנ ו בכתר . אמוו ן ח&פי ם זד ו תעחח , 
הל איכה . י . י . . 

• אב ל כשה?וס ח וע א אות ו ובר , ר ק כהכד ל 
ש ל פיל ח אחת , כלומ ר •מועמדי ם דחיימ-׳יפנו ; 
ככתב " - זו ז בנרא ה בסדר . ללמדנ ו שי ש הנרמ ז 
וי ש ג ם הנרמ ז דתית . 


מא ת מס ח סל ע 

הדול ר חאמדיקנ י שו ב נחל ש בשבו ע שעב ד 
בית ם למרבי ת המטבעות , בעיק ר בגל ל שיר ח 
ש ל מדדי ם כלכליי ם חדשי ם שפורסמ ו בארח״ ב 
ושחצביע ו 3 ול 8 ע ל האט ה בפעילו ת חפלבלי ת 
שלארה״ב . 

היריד ה החזק ה כיות ר ש ל הדול ר היית ה ביח ס 
ליא ן היפאנ י - 1.26 אחתי ם - חא ת למרו ת מאמ - 
צי ם שנעש ו ע ל יד י הבנ ק המרכז י היפאנ י למנו ע 
א ת התחזקו ת היאן . היריד ה ש ל הדול ר ביח ס 
לליש״ ט הבריטי ת הסתכמ ה בכ־ 1.1 אחוזים , ואיל ו 
היריד ה ביח ס למאר ק הגרמנ י הית ח מתונ ה יות ר 
והסתכמ ה ב־ 0.45 אחוזי ם בלבד . 

היריד ה בשע ר הדול ר ודח ה חזק ה יות ר בשל ד 
ש ת הימי ם הראשוני ם ש ל השבו ע שעבר , אול ם 
ביומיי ם האחרוני ם ש ל השבוע , נבלמ ו הירידו ת 
וא ף ברשמ ה עלי ה קל ה כשע ר הדול ר שקיזז ה חל ק 
מהידידות . 

הנתוני ם הכלכליי ם השליליי ם שפורסמ ו בש - 
בו ע שעב ר באדה־ כ כלל ו יריד ה ש ל אחו ז אח ר 
במד ד המכירו ת הסיטונא י ש ל חור ש מא ץ יריד ה 
ש ל 0.6 אחוזי ם במד ד התפוק ה התעשייתי ת ש ל 
מא ץ ועלי ה ש ל 0.1 אחוזי ם בלב ד בתפוק ה הכלכ - 
לי ת ש ל ארח״ ב ב־ 12 החורשי ם האחרוני ם המסת - 
יימי ם במא י 1986 . 

מדדי ם כלכליי ם שליליי ם אל ה הגביר ו א ת 
החששו ת מסג י יריד ת שער י הריבי ת נאו־ה״ב , וכי - 
דו ע יריד ת שער י הריבי ת •מכריחה " א ת המשקי - 
עי ם מהדולד , לאפיק י השקע ה אחרי ם הנותני ם 
לה ם תשוא ה גבווז ח יות ר 

ג ס הנתוני ם הכלכליי ם שפורסמ ו כגרמני ה ל א 
הי ו מעודדי ם ביותר , ילב ן המאר ק הגרמנ י כמע ט 


שע ר הדול ר 


ביווסלליש ט 1461 


ול א התחז ק ביח ס לדולר . בי ן הית ר התנו ר ג י 
התל״ ג ש ל מער ב גרמני ה על ה בשלוש ת החורשי ם 
הראשוני ם ש ל השנה , בשיעו ר שנת י ש ל 14 אה ד 
ד ם בלבד . חולש ת המאר ק גרר ה כלפ י מט ת ג ם א ת 
שא ר המטבעו ת האירופיי ם הקשורי ם במסגר ת 
ההסד ר האירופי . 

ד״ליש״ ט התחזק ה יחסית , בעיק ר בגל ל יריד ת 
האינפלצי ה במא י לשיעו ר שנת י שה י 24 אחתי ם - 
השיעו ר הנמו ך כיות ר מא ז יול י 1968 . 

להל ן שעד י הסגיר ה ש ל הדול ר ביו ם שיש י 
האחרו ן בגיו־יור ק (בסוגריי ם השע ר ביו ם שש י 
הקודם * 

2.209 מארקי ם גרמניי ם( 2.219 * 1424 סוג ־ 
קי ם שוויצריי ם( 1431 ) ; 7.0525 פרנקי ם צרפתיי ם 
( 7.0625 ) ; 2.491 גולדני ם הולנדיי ם ( 2.4975 * 
165.2 יאגי ם יפאניי ם ( 167.3 ) . הליש״ ט נסתר ה 
תמור ת 1.532 דול ר( 1.5065 בשבו ע הקודם) . 


בבורסו ת השד ס 


תנודו ת חריפו ת 
המניו ת ש ל וו ל 


בשער י 

סטרי ט 


שער י ועמיד ת בגידיור ק סבל ו בשבו ע שעב ר 
מתנודד ת שעדי ם תדיסות , אול ם ח ן נשאר ו בר - 
מ ת גבוה ת יחסי ת ש ל 1874.19 נקודות , לעומ ת 
18884 נקודו ת בשבו ע הקודם . 

הירידו ת שפקד ו א ח חמ ל סטרי ט בתחיל ת הש - 
בו ע נבע ו מהחששו ת שהיריד ה כפעילו ת הכלכלי ת 
ש ל ארה״ ב תשפי ע לרע ה ע ל שו ק ו&ניות . 

לקרא ת אמצ ע השבוע , השמי ע הכלכל ן , ו״ ר 
הנ ד קאופמן , הנחש ב לאח ד המומחי ם מגדולי ם 
ש ל שו ק ההון , הצהר ה לסי ח שע ד הריבי ת 
בארה״ ב עשויי ם לרדת , הצהר ה ז ו גרמ ה לזזתעור ־ 
רו ת מחודש ת במניות , אול ם באש ר נוד ע בי ש 
שש י כ י מכסיק ו ל א תוכ ל לפרו ע'א ח חובותי ה 
הכבדי ם לארה״ ב( 110 מיליאר ד דולר * שו ב נרש - 
מ ו ירידו ת בשער י המניות . 


מחי ר הזה ב 5 ״ 

בדמי ו לאונקי ה 1 מי * 


0 ^ 2 

מאי י 


111113 


העלת ה א ת 


משט ר חוזיו ם שחובד ז בדרו ם אפריקה , וז ד 

14 אא 441 ^ 1414 *^ 4 ^ ^ .. .... 4 ^ 1.1 ^ . 

חששו ת ממזדסדד ז השחורי ם שישבשו ■ א ת עבו ־ 
ד ת מיכדו ת חזח ב במדינ ה זו , גרמ ו בשבו ע שע ־ 
ב י לעליו ת בסתי ד תזו ע וחםלטינ ת 
,דרו ם אפריק ה מפיל ה כיו ם כ־ 80 אחו ז מתפוק ת 
•הפלטינ ה חעןלמי ת זכ־ 50 . אחו ז מתפוק ת הזהב . 
1 מהי ד הזה ב על ה מ־ 341, 75 דול ר לאונקיד " ל ־ 
47.75 ^ דולר , ואיל ו מחי ר הפלטינ ה על ה לשי א 
של א הי ח במות ו בשלו ש השני ם האחרונו ת ש ל 
466 דול ר לאונקי ת 

מחיר ■ מתכ ת הכס ף.על ה מ־ 5.167 דול ר לאת ־ 

קי ת ל* 5.259 דול ר לאוגקיח * בעקבו ת גידו ל בבי - 
* ש ש מצ ד מסעל י:הצילו ם ש ל יפאן . 40 אחו ז מת ־ 
שוק ת הבס ף בעול ם מיועד ת למעשיי ת סרט י 

■הנילוס^׳־; • • •.י•־.■;,, ;י•••? . 



המתיחו ת בדרו ם 


ס 

וז * 

זמ* 38 * מ * 1 350 
^ 8 * 3 ׳^** * 


£8959 




מא ת 

ד״ ד ליא ו לידרמ ן 
החו ג לכלכל ת 
ומכו ן פורד ר למחק ר כלכל י 
אוניברסיט ת תל־אבי ב 


התמי ה הכלכלית ; הברא ה 

שויפ ה 



זחמ ק שהתמי ה הכלכלי ת שהונהג ה בייל י 
גמ 1 , ושט ח לזכות ה הצלח ת משמעותי ת בת ־ 
ה ס הנומינלי , ובמיוח ד בהורד ת האינפלציה . 
מה י ששעור י האינפלצי ה החודשיי ם ב- 1984 
ימעי ת הראשונ ה ש ל 1985 הי ו בסדר י גוד ל 
ש ל 11 - 15 אחוזי ם(בממוצע) , הר י ששעור י 
מזסלצי ח מא ז יול י 1985 ה ם בסדר י גוד ל ש ל 
עול־צ ג אחתי ם(בממוצע ) לחודש . 

וא ם לאו ר תוצאו ת אל ה נית ן לחגו ג א ת בלי ־ 

8 ז האינפלציה , במלא ת שנד , להפעל ת התמיר " 
00 המש ק באמ ת התייצב , עב ר א ת של ב וצליפ ה 
וז מ סוכ ן עת ה לשל ב הצמיחה ? תשובת י שליליח ז 
מז ד שהתכני ת הצליח ה ע ד כ ה בתחו ם הג ד 
מל י ל א נרשמ ו לזכות ה הישגי ם ארוכ י טוו ח כת ־ 
חו ס הריאלי . תכני ת לייצו ב המש ק חייב ת לחיו ת 
ממי ת כולל ת אש ר מנס ה לחבריא , כלכלית , א ח 
ומ ק מ ה פירוש ה ש ל הברא ה כלכלית ? הברא ת 
פירוש ה הקטנ ת האינפלצי ה ה ן לטוו ח קצ ר וח ? 
לסחז ז ארי ח שיסו ר משמעות י במאז ן התשלומי ם 
והקטנ ת ההו ב החיצוני ; הקטנ ת חלק ו ש ל הסקטו ר 
ומור י בס״ ה הפעלו ת המשקית , הקטנ ת הגרעו ן 
של ו הקטנ ת החו ב הפגימ ץ התייעלו ת ש ל המש ק 
וזחפסות ו לצמיח ה מהיר ה התר . 

עיו ן בהתנהגו ת המש ק בתחו ם הריאלי , מא ז 
ל י 1985 , מצבי ע ע ל כ ך כ י במערכ ת הריאלי ת 
ל א גינו ת ש ש.השפע ה משמעותי ת ש ל התכנית . 
ולגלי ת בכיוו ן ש ל הברא ת ומשק , סר ט להקטנ ה 
מזייפ ת שהל ח נגו־עו ן הממשלתי . ז ח כמוב ן מע ד 
ו ו ספ ק באש ד למיד ת התאמ ת היעדי ם הנומינלי - 
י ם ש ל התכנית , ליעדי ם הריאליים . והר י כב ר גז ר 
ש נטיוגו ת רבי ם בעב ד(כול ל מדיניו ת ארידו ח 
אש ר הרא ו שמס ר התאמ ה ב ץ היעדי ם הריאליי ם 
לטפינליי ם ל א יכו ל להתקיי ם ע ל פנ י זמן , והי א 
שפ ן במ ט כוחו ת מסוכני ם לשינו י המגפות . 

גידול . כצריכ ה הפרטי ת 

ט ח ח ההחפתחויו ת הכלכליו ת בתחו ם הריאל י 
יפמיתאת ילמסקנ ה •פסימית • ז ת לש םהבה ־ 
ומומרי ם המ ן נבח ן שור ה ש ל מצבי ם כלכליי ם 
יאיז * ט ו הצריכ ה הפרטית , התקצי ב הממשל - 
"' • יצועו ! דמסחדי , מדיניו ת השכ ר ושע ר החלי־ . 
^וניקו ש לנכסי ם במשק . 

וני ם חושבי ם שהדר ך להברא ת המש ק עוכר ת 
יירדיסי והצריכ ה הפרטית . ע ל כן , מ ן חראז י 
עח ק מ ה נריו ק קד ה בתחו ם ז ה בעקבו ת הנהג ת 

יחמי ת הכלכלית , 

מ י שנית ן לדאו ת בשרטו ט 1 , הר י שמי ד לא " 

ז מעל ת התכני ת הכלכלית , ברבי ע השליש • 
" 85 יו * חלד • יריד ה מסויימ ת בצריכ ה הפרטית * 
טמטנאות . הלאומית , יריד ה ז ו הסתכמ ת ב־ 6 
ימי^יחסי ת לרבי ע הקודם . אול ם ידיד ת ז ו מ ד 
״ארעי ת בלבד . ככ ר ברבי ע האחרו ן ש ל 1985 
" מ הצריכ ה ועלת ה בקצ ב מחי ר והגיע ה לדמו * 
*י א יחסי ת לתקופו ת קודמות , שי א מס ף בצריכ ה 
^ ת נרש ם ברבי ע הראשו ן ש ל 1986 , כלומר , 
^ח־מב ד שהצריכ ה הפרסי ת חזר ה לדמו ? שהי ־ 
" למ י התמי ת תכלכלי ם אל א שמי א א ת עלת ה 
לרמ ה זו . ■•.׳• • 

^ ^דזה התדסשדיוקאבת^פהמז^ימ י 
הסשסעותי ת כהכנסת ו הסגןי ח מריא * 


מד ד הצריכ ה הפרטי ת 

( 1962 ־ 1986 , לפ י רבעתים ) 
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ונמובוז , דל ק ומוצריו . 

^צ^תוזסקטז^זצימר^ ן 

1 כאח ת מהתל׳׳ ג * ""יי ן 

1 ^( 986-1981 ,.לפיוסטוים ) ^ 1 


*!נ^זנ^ו*^ ^ ו*טח 1 | ! אילס^'■ • ^ 

ל״״א" " ה־קומ״ ס • ל חסקייו ו תצינ י 


דדמ^תתסקטו ר ומעןו . ^ אוםדועוד ז 
^ מנמצעי ס תודע ת י ם נאחז ו מחתתצ ר הלאזמי . 


מ״ז ז הסשסעותי ת כהכנסת ו הסגדו ו מרק ד 
**זיק ת אש ר הגיע ה לנדו ן אחוזי ם ב־* 196 * : 
משחיק ה כשכ ר העכור ה חדיאלי; 1 מה 6 ד י 
נסלהמסינ * י . . .־ד־. . ■ , :גן • 


מדיד ה(מזכנסמ ו ריפג^ " 

# ג שזיי ד ״׳* י ^ 

עו ת ובחתאפןלק , חיו * ויויי" ^ 

רטת^מ י , ־,.,־■;.'.•/.•!■;■■•■' 4 •;■;, 11 ■ , 

י מגמו ת מדאץו ח בתקציב י 

קיימ ת ו. 8 נ 8 חו 0 ני ו מילו י 


אח ח מהתוצ ר שי ל המש? * ה ד שבמחצי ת השני ה 
ש ל שנ ת 1985 הטיעו ן קוצ ץ לימ ה ק ל מ :איי ־ 
ד ם ממחיר , רמ ה ש י הי א הנסוכ ה כיות ר שהתקיד ־ 
מ ה לאור ו ג ל שנו ח ה-ס ט 
ואול ם מגמ ה מעודד ת ז ו א ץ פירוש ה הקטנ ת 
גולל ו ומשקל ו ש ל הסקטו ר הציבורי . שרמ ס 2 
מצי ג אומד ן ש ל מוצאו ת הממשל ה ע ל פנ י *מן . 
מממנימגי ה ש ל 1985 ניכר ת ידיז־המטו״ימ נ 
ממו ת מקסו ר הצינזד , ידד ה.שנבע ה ■ 

מצימזגו ם זןצריכ ס המקומיתש ל מעור כ ת 1 ,גטו 4 ן * ■ 
>ףל מ 3 * 1984 שו ב □לס ת המגמ ה ש ל עלי ה בוצ 7 י 

־ י '' 1 ־ 1 * 11 1 ו"די ו!'וודור ו 

■ ״״ ׳ * יי ׳ ■ 


התכני ת הכלכלי ת שהונהג ה 
ביול י 1985 , רשמ ה לזכות ה 
שור ה ש ל הישגי ם בתחו ם 
הנומינל י ובמיוח ד בכ ל מ ה 
שקשו ר להורד ת שישר י 
האינפלצי ה □ אול ם בתח ש 
הריאל י כמע ט ול א הוש ט 
הישגי ם לטוו ח אחד , וספ ק ר ב 
א ם בתנאי ם הנוכחיי ם נית ז 
לדב ר ע ל הברא ה ממשי ת ש ל 
המש ק □ המגמו ת הכלכליו ת 
השליליו ת המסתמנו ת 
בחודשי ם האחרוני ם בתחו ם 
הצריכ ה הפרטית , הגרעי ז 
במאז ן המסחרי , הגרעו ן 
בתקצי ב הממשלת י והציפיו ת 
. לפיחות , מעוררי ם סימנ י 
שאל ה באש ר לתכני ת 
הכלכלי ת כול ה □ מ ה שצרץ ־ 
לעשו ת עתה , ובדחיפות , הו א 
קיצו ץ ריאל י בהוצאו ת 
הממשלה , שישחר ר מקורו ת 
שיופנ ו להגדל ת הייצו א 
ולחידו ש הצמיח ה במש ק 

450 מיליו ן חל ר בשנ ת דתקצי ג השוטפת . מווז ד 
סמ ם זה , ר ק 130 מיליו ן רול ר קוצצ ו בפוע ל ע ד 
היום . שור ה שלמ ה ש ל קיצוצי ם מתזעני ם עדיי ן 
ל א טצע ו(ועחג ת אגר ת התיגוך , למשל ) וספ ק ז ס 
יבוצע ו בהמשך . יח ד ע ם זאת , ניכר ת כב ר מגמ ה 
ש ל עלי ה כהוצאו ת הממשל ה פע ל ומעב ר למתוכ - 
נ ן כתקציב , וזא ת בצורר . ש ל עזר ה למפעלי ם כגו ן 
מנוע י כית־שמש , לקופ ת חולים , ולמעוס ת המ ד 
חון . המדוב ר וש א ע ל הוצאו ת ישירו ת נופמו ת בס ־ 
ס ס ש ל כ־סס ב מילי ת דולר * . 

מנוצא ה ש ל הג״ ל הי א ברורה . נ ד לעמו ד 
כיעד י התקציב , ע ל הממשל ה לקצ ץ בתקציב ה ב י 
500 מיליו ן דזל ר בתשע ת החור שי ם שנו תר ו מ י 
ג ת התקצי ב הנוכחית . במיד ת וקיצוצי ם אלול * 
יבוצעו , הר י שתץדנ ד עלי ה בביקו ש המצרפ י מע ל 
ומעב ר למתוכנן ■ 

עלי ה בייבוא ! קיפאו ן בייצו א 

כמע ט כ ל התכניו ת הכלכליו ת ליצו ב ממק ק 
שהופעל ו בעב ר בישראל , כלל ו באח י פיז י עיי ם 
העיקריי ם שלה ן או ו השיפו ד נמא ח התשל ומים , 
זא ת תו ך הקטנ ת עוד ף הייבו א ש ל מוצרי ם ו^ר ר 

ודם . _ 

01 כתחו ם זד״הר י שבמש ך ארבע ת חתודטי ם 
הראשוני ם שלאח ר החל ת התבני ת הכלכלית . ח ל 
שיפו ר מכ ד מרע ת המסחרי , אש ר יר ד לרמז ? ש ל 
3 ־ 4 מיליונ י חל ר לחודש . א ת הנוו ת הזו * י ש לנ ד 
שוו ת לנתו ן שקד ם ל ו ב־ 985 ן ן גדעו ן מסח ד ש ל 
כ * 60 מיליונ י דול ר לחוד ש 

אול ם מעדעי ם האזדוני ם שו ב מלמ ו מגמ ת 
הטכו * אש ר מתבטא ת כגרעמז ת מסחר״שהול ־ 

, כי ם וגדלים , הפגיעי ם לרמ ה ש ל ב* 00 נ מילי ת 
תל ר לועד ש וא ף מע ל לור * עיק ר העלי ה בגדג ת 
. נובע ת כתומ ה מעלי ה בייבוא , ב ד בב ר ע ם קש י 
או ן כתחו ם הייצוא . 


תא ם אפש ר בל י פיחות ? ; : 

חל ק מהחהמסחויו ת כתחו ם מ^ז ן התשלואי פ 
נוב ע ישירו ת מהמדיניו ת שננקט ה גיזו ם לקזנ י 
התליסי ף קיבו ע כיחסלמלרממד^י ^ 2 * . 
ח ס למטבעו ת מךרוהימ * בח ד ■שמףגץת. ש מ 
יסל ה להתסי ס;ל^ח י ומ ן כתנאי ם ש ל המש ק 
. מימדאל ו'ח^ק ק וזעולתי . מדיניו ת ז ו ??מעת : 
מהמ^ ק ו^צואני ם לבצ ע . התאמו ת דיאליוז * 
אקךכמבק&יו ח נתוצ)גהמשיגמי מ כלבליימגא / 
דץובעול * י י . . : י^ 1 ■ 

■ את ך מהעקוזס ת ממחי ם ש ל מומיוו , 
ליו ? ז?ו א שי ש לשמו ר ע ל ימ ם 











מא ת 

1 ״ ר אשדהלסי ץ 

מצכ״ ל איגו ד הבנקי ם 



המש א ש ל מעורבו ת המקי ם בשי ? ההי ן מ ד 
סי ק רבי ם וטובי ם ממש ק הישראלי . לאחרונה , 
ע ם ברמ ז ם דו״ ח בייפקי , הבול ל המלצו ת בנ^ש א 
הנדון , ולאח ר חצע ת החו ק המבוסס ת מ ל דו״ ח 
גבאי , נמר ח במיוח ד ההתעניינו ת מוש א חג״ל . 
באויר ה ש ל היו ם ש ל הת^ ת ע ל מקי ם ובנקאו ת 
קיב ל הנוש א משנ ה תוקף . 
ע ל רק ע ז ה ברצונ י להבהי ר מספ ר בקודדת ו 
ראשית , כרקע , חוב ה להזכי ר שקיעו ת שת י גי - 
שו ת לנוש א מעורכו ת הבנקי ם כשו ק ההון . האח ת 
- הגיש ה האנגלו־אמריקני ח הגורס ת במקור ה 
מסדר ה בי ן פעילו ת בשו ק ההו ן לבי ו הפעילו ת 
הרגיל ה ש ל הבנקי ם המסחריים , שעיקר ה קבל ת 
פקדונו ת ומת ן הלוואו ת ושרותי ם בנקאיי ם אחרים , 
לבי ן הגיש ה הקונטיננטלי ת הרוא ה בבנקאו ת נוס ף 
לתפקידי ם הד ל מרכי ב חשו ב ביות ר בפעילות ו 
ש ל שו ק ההו ן והכורס ה 

נית ן לומ ר כבטחו ן שברו ב ארצו ת העול ם המ - 
ערב י פעילי ם הבנקי ם בשו ק ההו ן במיד ה ניכרת , 
ל א פחות , ואול י א ף יות ר מאש ר בישראל . 

מער ד אלטרנטיב י . 
במחי ר סבי ר 

הבעי ה מתעורר ת בישרא ל כ י הרו ב המכרי ע - 
כמע ט כ ל המומחי ם - בי ן א ם באקדמי ה ובי ן א ס 
בבנ ק ישרא ל ובממש ל - קיבל ו א ת הכשרתם . 
המקצועי ת באוניברסיטאו ת ש ל ארח״׳ ב ובריטניה , 
ולכ ן באופ ן טבע י ה ם בע ד הפרד ה כוו . 
י לעומתם , אל ה האמוני ם ע ל הבנקאו ת המער ג 
והמרכ ז אירופאית , ואל ה שלמד ו באוניברסיטאו ת 
אירופאיות , מקבלי ם כרכ ר טבע י א ת השתתפו ת 


הבנקי ם בשו ק ההון . ר ק לדוגמ א(שאג ב חי א חיתי - 
ד ח המוזכר ת כדו״ ח כייסקי ) - בשווי ץ כ ל מבר י 
מועצ ת המנהלי ם ש ל הבורס ה ה ם בנקאי ם 

השאל ה ש ל תשתתסו ת הבנקי ם בשו ק ההו ן הת - 
עורר ה מ ר לפנ י זמ ן רב . עשרו ת ימ י עיון , וועדו ת 
וגופי ם מקצועיי ם כרק ו במש ך שני ם רבו ת א ת 
הנושא . א ס איננ י טועה , א ף אח ד מחד ל ל א הגי ע 
למסקנו ת חד־משמעיו ת בנדון , א ף כ י כול ן חשב ו 
שעלו ל לחיו ת -ניגו ד אינטרסים " בטיפו ל ש ל הפ - 
נ ק בשו ק ההו ן כמנפיק , כרוכ ש ניירו ת ער ף לעצ - 
מו , כברוק ר ש ל ניירו ת ערך , כמתווך , ממלווה , 
כמנה ל ונעלי ם ש ל חברו ת השקעה , כמנה ל קופו ת 
גמ ל וקרנו ת נאמנו ת וכר׳ . 

אי ן ספ ק שנפוטנצי ח עלו ל להיו ת ניגו ד אינ - 
טרסים , א ף בפועל , לס י מיט ב הברתי , כמע ט ול א 
חי ה בעב ר באר ץ ניגו ד אינטרסי ם כז ה בפועל . ע ם 
זא ת נרא ה לי , בכד י להשקי ט -מצפונם " ש ל המת - 
קיפי ם למיניהם , שי ש מקו ם להצי ע לבנקי ם לוות ר 
ע ל כמ ה מהתפקידי ם הדל . בז ה אי ן פסול . ומענ ץ 
שבהתא ם לכ ך ש וועד ת בייסק י ל א הגיע ה למסק - 
נ ה חד־משמעי ת כפ י שנרא ה מהקט ע הנ א שהופי ע 
בעט ׳ 5362 

-נרא ה לנ ו ששנ י שיקולי ם אל ה חוברי ם יחדי ו 
ומוליכי ם למסקנ ה שרצו י לנת ק א ת הבנקי ם מעי - 
סוק ם כיועצי ם וכברוקרי ם(ש ל מניות ) ממנהל י 
קרנו ת נאמנו ת(העוסקו ת כמניות ) וקופו ת גמל . 
אול ם התנא י לכן • הו א שנית ן למו ת מערן • אלט - 
תטיב י במתיו * סבי ר ואש ר י ש סיב ר ממש י של א 
ימו ל מ ן הליקויי ם שאיפיינ ו א ת חמער ך חנוכ י 
חי . אנ ו ערי ם לאפשרו ת שהדפו • אינ ו ס-ביצו ע 
כיוס . משו ס כ ך אנ ו ממליצי ם כ י תיבח ן האפשרו ת 


התכני ת הכלכלי ת 


נחמש ך מעמו ד 7 ) 

דומה . וא ת במטר ה ל א לפגו ע ברווח י היצואנים . • 
אפשרו ת אחרת , שנבחנ ה ע ל יד י האוצ ר מית ה וי - 
תו ר ע ל חל ק מתשלומ י הביטו ח הלאומ י ע ל י 1 י 
המעכירים . כלומר , הכוונ ה הי א ליצו ר מצ ב של א 
מבי א ללח ץ אינפלציונ י מצ ד הונאו ת היצור , עק ב 
העלי ה הצפוי ה בשכר . . 

ראו י לציין , שאמנ ם מדיניו ת ו ו אפשרי ת אן - 
י ש ל ח השלכו ת מרחיבו ת מבחינ ת תקצי ב הממש ־ 
לח . כמובן , אפש ר לנקו ט מדיניו ת כו ו לעתי ם דחו • 
קו ת בלבד , ואי ן להעלו ת ע ל הרע ת שהאוצ ר יחס ־ 
כי ם לח ת הקלו ת למעבידי ם בב ל פע ם ששכ ר 
העובדי ם יעל ת . 

כ ל זא ת כאש ר ברו ר שעדיי ן אי ן לחצי ם ע ל 
שע ר החליפי ן דר ך ציפיו ת לפיחו ת ועודפ י ביקו ש 
פשו ק השחור . מנקוד ת ראו ת הזמ ן הארוך , נירא ה 
שבמוקד ם א ו במאוח ר יהי ה צור ך בכיצו ע התאמו ת 
תכופו ת יות ר כקצ ב הפיחות , לעומ ת המצ ב הנוכח י 
ש ל קיכו ע ביח ס לחלד . 

יוצאי ם מפקדונו ת שקליי ם 

. ■ כפ י שידו ע , ע ם הנחג ת התכני ת הכלכלית , די - 
ס ו חאיגר י א ח ציפיותי ו לגב י האינפלצי ה והסיתו ■ 
תיט . יח ד ע ם זא ת ניה ל בנ ק ישרא ל מדיניו ת ש ל י ' 
הקפא ת אשרא י תו ך שמיד ה ע ל שער י ריבי ת גב ר • י 
הים . התפתחויו ת אל ו גרמ ו לכ ך שהצינו ר הגדי ל . 
א ת הביקו ש של ו לנכסי ם שקליים , פג ה ת 0 * 0 
.וסק׳׳מ , וזא ת ע ל השבו ז נכסי ם אוזרים * ובעיק ר 
צמוד י מט-ת - 

- פיו ט מצ ב ענייני ם ז ח מתחי ל להתהפ ך , הצימ ר 
,זוח ל להוצי א א ת כסס ו מןזמקדונו ת השקליים ! בס * 
נ)גי ם א< ה מ״מגי ס עת ח להשקע ה בקרנו ת נאמנו ת . 
א ו כמנ+ו ת ונ{אגרו ת ח* ב'צסוהת , וא ת בעקבו ת י 
הירידה, .שחלו ן בד 1 כי ת הקרדיטורי ת השקלי ת בב ד : : 
,שק . ריבי ת ז ו מגיע ה כיום : לרמ ה ש ל כאהו ו לה ר 
לש ! בעי י שהצפיו ת האינפלציוניו ת ה ן מע ל לרמ ה 

■יו־*־)-— - - -■■■■ ' ■ 


זו . דחיינו , נוצ ר מצ ב שב ו הריבי ת הקרדיטורי ת 
השיקלי ת ודנ ה שלילית . 

במצ ב כז ה קיי ם חש ש להתעוררו ת הביקו ש 
למטב ע חוץ . כלומר , מספי ק שלציבו ר יהי ו ציפיו ת 
לפיחות , ל א גדו ל במיוח ד ש ל השקל , בתקופ ת 
הקרוב ה כ ר שתתחי ל זרימ ה ש ל כספי ם א ל השו ק 
השחו ר וא ל נכס י מט״ח . זרימ ה ז ו יכול ה להבי א 
לפיחו ת כפועל , ולנטיש ת המדיניו ת ש ל קיבו ע 
שע ר החליפין . 

אפשרו ת ו ו בהחל ט קיימת י אולם , ע ד עת ח הי א 
ל א התממשה . הראי ה לכ ך הי א בז ת שהית ם בי ן 
השע ר ש ל הדול ר השחו ר והשע ר הרשמ י ל א השת י 

ג ה כמע ט בזמ ן האחרון . אולם , במיד ה ואמו ן חצי ■ 
בו ר כתכני ת הכלכלית , ובמרכיבי ה הריאליי ם יי ■ 
ל ך ויפחת , הר י שבהחל ט יתכנ ו תנועו ת 
ספקולטיביות , אש ר כאמור , יכולו ת להסתיי ם כפי - 
מו ת ובנטיש ת המדיניו ת ש ל קיבו ע חשעך . 

דרושי ם צעדי ם אמיצי ם 

לסיכום , ניח ן לומ ר פ י אמנ ם נכו ן שהמדיניו ת 
הכלכלי ת החדש ה הצליח ה לרס ן א ת האינפלצי ה 
באופ ן זמני , אול ם כתחו ם הריאל י ל א נעש ו עדיי ן 
התאמו ת הדרושו ת לתחיל ת התהלי ך ש ל ז!ברז מ 
המשק . 

למקשת , בתחו ם הריאל י המש ק הישראל י : 
אחר י יול י 1986 הו א ל א שונ ה בחרב ה מות , 
שלפנ י יול י 1988 . חחבר ל העיקר י הו א בתקצי ב 
הממשלה , אש ר גרעונ ו קוצ ץ מוד ח ניכר ת אתר י 
יול י 1985 . קיצו ץ ז ח נעש ה ב^ור ח שליחבבן־ ת 
גט ל ממסים , בניגו ד למ ה שרח ש למש ק מנקוד ת : 
ראו ת חומ ן הארוך . ובמובן , המגמו ת בחודשי ם 
חאחרוני ם ד״ ן בכיוו ן ש ל עלי ה מחודש ת מו־עון, ׳ • ; 

הצע ר הב א צרי ך להיות,ל א רקקיצו ץ בתק - 
ציב ; אל א קיצו ץ בהוצאו ת הממשלה . קיצו ץ כו ח 
יכו ל לשחר ר מקורו ת אש ך יופנ ו להגרל ת הייצו א 


להתארגנו ת מתאימ ה תו ך תקופ ת זמ ן מספקת , 
שבסופ ה ייאס ר ע ל המקי ם ליח ן ישירו ת א ו בע - 
קיפ ץ שירות י ברוקרי ם ושירות י יעו ץ ככ ל הנוג ע 
למניות" . 

•וחי ה א ם יתבר ר שהדב ר ל א נית ן לביאת ן כא - 
מו ר לעיל , אוי , כד י להג ן ע ל ציבו ר המשקיעים , 
אנ ו מציעי ם שתיקב ע הורא ה בחו ק שתחיי ב א ת 
הברוקרי ם להפקי ר א ת המניו ת שה ם רוכשי ם עבו ר 
לקוחותיה ם ביד י הבנק , שיהי ה נאמ ן הלקו ח לצור ך 
ההוק ת מניו ת אש ר נרכש ו עבורו . הבנ ק ישמ ש ג ם 
כנאמ ן ללקו ח לצור ך התמור ה הכספי ת ממכיר ת 
המניות" . 

-לנ ו ל א חי ו הכלי ם המתאימי ם לבחו ן א ס ההצי י 
ע ח דלעי ל הינ ה בת־כיצו ע תו ך זמ ן סביר . הרחב ת 
החקיר ה לצור ך איסו ף נתוני ם שיאפשר ו הסק ת 
מסקנו ת נחרו ת בנוש א זה , חית ח גחל ת זמ ן וג ם 
מסיט ה וצ ו הוועד ה מהתווא י העיקר י ש ל חקירתה . 
כיוו ן שכ ך נמנענ ו מעשו ת זאת" . 

אחר י הציטו ט הנ״ ל ברו ר שהוועד ה ל א החליט ה 
ע ל הוצא ת הבנקי ם מיי ד מפעילות ם כשו ק ההון , 
וזא ת בניגו ד לרוש ם שנוצ ר בציבור . 

לשפו ך א ת התינו ק 
יח ד ע ם המי ם 

מעניי ן לציי ן שבארר״״ ב ובבריטניה , ש ם הית ח 
קיימ ת הפרד ה מוחלט ת בי ן הבנקאו ת המסחרי ת 
והכנקאו ת להשקעות , הולכ ת וגובר ת המגמ ה ש ל 
ערבו ב ההומים , כאש ר בולט ת במיוח ד כניס ת 
הבנקי ם האמריקניי ם לעסק י ניירו ת ער ך ועו ד י ר 
ח ר - כניס ת בנקי ם בריטיי ם לשו ק ההון . חרב ר 


והצמיח ה ש ל המשק . כנוסף , קיצו ץ ז ה דרו ש כ ד 
ליצו ר עקביו ת בי ן היעדי ם הנומינליי ם והיעדי ם 
הריאליי ם ש ל המדיניות . 

ובא ן המקו ם לציי ן א ח הגור ם הפוליטי . ברוד , 
שמ ח שדרו ש הו א נקיט ת צעדי ם אמיצי ם בתחו ם 
חמדניו ת הפיסקלי ת והמוניטרית . הרוטצי ה בפ - 
תח ו וע ם בואה , סבי ר שיוגבר ו הלחצי ם לקיו ם בחי - 
רו ת מוקדמות , שכ ן ספ ק א ם ממשל ת הליכו ד חל - 


אי ן ספ ק שקיימ ת אפעח , 
לניגוד י אינטרסי ם ס ! 

תפקידי ו הדני ם ש ל מנ ן 
בשו ק ההו ן במנפי ק כחנ ז 
ניירו ת ער ר לעצמו , כגוו ? 1 | 
רמתווו , כמלווה , כמנה ל 
ובעלי ם ש ל הנדו ת השקע ה 
וכמנה ל קופו ת גמ ל וקרנו ת 
נאמנו ת פ אול ם קבל ת החלט ה 
פזיז ה להוצי א מהבנקי ם אתנ ל 
שרות י הברוקרי ם ושדות י 
הייעו ץ במניו ת עלול ה לגרו ם 
יות ר נזקי ם מתועל ת 

נעש ה באמצעו ת הקלו ת ע ל בנקי ם אמריקניי ם 
להיו ת חתמי ם ע ל סוגי ם מסויימי ם ש ל אגרו ת מ , 
להיו ת יועצי ם בפועל , באמצעו ת ניהו ל יפקמ 1 מ 
נאמנות ״ והעיק ר - רכיש ת גופי ם חסזעלי ס מ ק 
ניירו ת הערך . 

ית ר ע ל כן , קיימ ת באוחי ב מגמ ה המתחזקו ו 
נקצ ב מהי ר שגופי ם סיננסיים , ברוקרי ם כנקי ס 
להשקעו ת וחברו ת שיוו ק חבשי ם בנקי ם פ 8 זףי 4 
ב ך שבמסגר ת אח ת מתנהלי ם עסק י בנקאו ת מ ד 
דת , בנקאו ת השקעו ת וניירו ת ער ך למיניהם , 
בבריטניה , הבנקי ם המסחריי ם רכש ו בנקי ם לי! ׳ 
שקעו ת ובכ ר מעורבי ם ה ם מאו ד בכ ל הפעילו ת 
בשו ק ההון . 

כאש ר ברו ב ארצו ת העול ם המפות ח הבנקי ם 
מעורבי ם בשו ק ההון , וכאש ר בארצו ת נה ו מנק ז 
אינ ם מעורבי ם הולכ ת וגובר ת המגמ ה לשיתופ ם 
בשו ק חהון , הר י שבישרא ל התעורר ו באיחו ד ו ו 
הפוליטיקאי ם וגופי ם אינטרסנטים , ומנסי ם לו ד 
צי א א ת הבנקי ם משו ק ההון . ספ ק ר ב א ס י ק מ ן 
תמנה . 

בסיכום , י ש למעורבו ת הבנקי ם בשוקהםויח ־ 
דרגו ת וחסרונות . להערכתי , היתרונו ת עולי ם ז י 
החסרונות . בר ם אנ י מבי ן ומערי ך שי ש גישו ת א ד 
חת , המשקפו ת עמח ת אחרות , ולה ן טיעוני ם א ו 
ריס , ול א ארא ה כפסו ל נסיו ן להרחי ב ולגה ז ״ 
העוסקי ם בשו ק ההון . א ך זא ת בתנא י ברו ר ומ י 
ד ש - לא ט לכ ם ברדיפ ת אחר י רפורמות , ש מ 
תשפכ ו א ת התינו ק ביח ד ע ם המים . 

קבל ו א ת המלצו ת ח״ ח בייסקי , שתנא י מ ף 
א ת הבנקי ם משו ק ההו ן הו א "שניח ן יהי ה מט " 
מער ד אלטרנטיב י במחי ר סבי ר ואש ר י ש סינ י 
ממש י של א יסבו ל מ ן הליקויי ם שאפיינ ו א ת מ ד 
ר ך הנוכחי" . 


אומ י תוכ ל לתפק ד בצור ה סדר ה שנתיי ם גומומ י 
נטפ ח פוליטי ת שכזו , ספ ק א ם יינקס ו ומד פ 
האמיצי ם הדרושים . 

וא ם ז ח ל א ייעשה , וחחואמו ת הריאלי ׳ 
חשו ת ל א תבוצענה , הר י שא ז התכני ת המכל " 
תירש ם בהיסטורי ה שלנ ו בכיבו י שריפ ה ג 1 םף ׳ י " 
כמדיניו ת שאכ ן הוביל ה א ת המש ק להברא ה ט 
בעבר , ג ם היום , הכדו ר הו א בי ד שבע י המרינמח ־ 



דחבר ה העוסק ת במחק ר ופיתו ח ש ל פרוייקטי ם עתירי־ידע , השקיע ה כ־ 4.5 מיליו ן דול ר ב־ 12 
*והרי ם שוני ם שרוב ם ל א על ו יפ ה ם חבר ת ההשקעו ת ״יישום״ , שרכש ה בסו ף 1984 א ת השליט ה 
לחבר ה מבקש ת עת ה להחלי ף א ת מניו ת "גליל " שביד י הציבו ר במניו ת ש ל "יישו ם החוקות " ם 
צימצו ם מספ ר עבודו ת המחקר , והזרמ ת כספי ם חדשים , עשויימלסיי ע להתאוששו ת החבר ה 

מאי י אב י לייו ־ 


פצצ ת זמ ן בקרנו ת הנאמנו ת 


(המש ך מעמו ד 1 ) י 

בעתי ד את ■ מ ה שקרח , א ם יקרה , בקרנו ת הנאס ד 
בות , יצטר ך אוח ו מנה ל להסבי ר מדו ע ל א *צ א 
מלו י נג ד מ ח שקור ה היו ם בקרנו ת הנאמנות , 
אי ו ספ ק שקרנו ת הנאמנו ת ש ל הבנקי ם הפב ו 
בתקופ ת האחרונ ה ל״סצצ ת זמף . מבצע י חתצטר - 
פו ת לקרנות , הנערכי ם ע ל יד י הבנקי ם מהד , הזו י 
מ ר האלטרנטיבו ת להשקע ת כספי ם מאיד ך גיסא, ; 
הביא ו לצביר ת טכומ י כס ף אדירי ם בקרנות . 

כספי ם גחלי ם אלה ׳ 'מובחי ם בימי ם אל ת בחל - 
ק ם וזגחל , כחשבונו ת שיקליי ם למיניהם , וממתי ■ 
גי ס:להזדמנו ת ע ל מנ ת להבג ם לשו ק המניו ת א ו 
לשו ק אגרו ת החוב . (חל ק מהכס ף כבר י הושק ע 
באגרו ת וזו ב,.וזוה י הסיב ה לכ ך ששער י אגרו ת 
הח 1 ב ממשיכי ם לעלו ת למרו ת שהתשואו ת לפדיו ן 
נמוכו ת יחסית) . ־ ' ד - 
לפ י הערכו ת ש ל חוגי ם שוני ם בשו ק הכספי ם , 
מדו . קרנו ת הנאמנו ת במבצעי ם שערכ ו כימי ם 
האחרוני ם יות ר מ־סס ו מיליו ן ש״ ה. ׳ כספי ם אל ה 
הושקע ו כאמו ר באפיק י השקע ה שיקליים , והביאו ■ 
לשיפו ר מצ ב הנזילו ת ש ל הבנקים . אול ם בבורס ה 
יודעי ם כ י זה ו מצ ב זמנ י וב י אוח ו ה ר גע ש ש ל ר 
בספים , עתי ד בטוו ח הקרו ב לזרו ם לשו ק המניות , 
ולהכי א לג ל נוס ף ש ל עליי ת שעריט ״ כשכב ר היום ■ 
בחך , שחל ק מהשערי ם גבו ה בחובה ! מהער ך הב - 
. לכל י ש ל המניות . • • • ־:• ־ י, ' 


השוו י ש ל נכס י קרנו ת הנאמנו ת מטפ 1 ^ 

עלי ה כב ר מראשי ת חשנו־ " א ם בסו ף הוו ש ר ט 
בר , הסתכמ ו נכס י חקרנו ת בסכו ם ש ל מי ! 2 
ליאר ר שקל , הר י שבסו ף הור ש מא י ז* £5 י ? 2 
שוו י נכס י הקרנו ת 2.27 מיליאר ד שקל , ערה * 
יות ר מ * 31 אחון . מא ז יש ■ להני ח כ י ש ד נקי י 
הקרנו ת על ה בעו ר 100 ■* י 150 מיליו ן ש י קי 1 ^י • 

נ ע סבי ב 2.4 מיליאר ד שקל , 

- התחרו ת:ני ן הבנקי ם בתחו ם ז ה ש ל קוטוייז ? 

י נות,.שב ה מצי ע.ב ל בנק : למכיר ה א ף מריזע ■ 
שלו , למרו ת כ י לעיתי ם טו ב חי ה איל ן היזז^ין ; 
למכיר ה א ת הסחור ה ש ל הבנ ק חמיחחרת ^ 
בניגו ד משוו ע להמלצו ת ש ל המפקחת.^ * • 

י קים , שיכנס ו אמנ ם לתוק ף ר ק בראקד ת ויל ז 
; במנ ה והמחייבו ת א ת . יועצ י ההשקעו ת 
למשקיעי ם סרטי ם מהותיי ם ע ל הר,שקע£^ . 
ת ר צריו׳לגלו ת למשקי ע כ י לבנ ק ?ש־מממי • 
ק א באות ו סו ג ש ל השקעה ■ גם ; ה 0 ע* 5 ־^ ע 
י ■ המדי ב א ת היוע ץ בחוב ת נאמנו ת מ 
ברא ש וראשונה , אינ ו,עולה; 3 רו ג המקרי ט 
שנעש ה בפוע לבבנקים . ״ . ■־־ • י :;•־ ' 1 ׳ 

! ' ראוי ■ לזכו ר:בי . תחיות . חסר ת רס ן 
הנאמנות , כב ד גרמ ה.;בעב ר לתופעו ת 
בשו ק ההון . גיוס ייכםםו ם בקנ ה מירהד ^ 

: שו ק חהוךהישראלי , רוחפי ם בהכר ה 7 תןיו!ן * 

י ע ח ולחיצת ׳!שער ו מניות . ד 

1 ״־ ׳ 4 ד ׳ ־ 




מא ת אב י לוע • 

כאש ר חבר ת המחק ר והפיתו ח "גלי ל טפגי ־ 
לוגיות " הנפיק ה לראשוג ח א ת מניותי ה בבה " 
# מסט&ב ר 1988 , חי ו רבי ם שסבר ו פ י זע ־ 
מ ז ו החי ה במש ך הזמ ן מחריווחיו ת ביות ר 
בגורסה . שכ ן לס י התוכניו ת שהוצג ו בםנ י 
משמרם , עמד ה חחבר ח להשקי ע בםדוייקטי ם 
ודמדי ס ומבטיחי ם במ ו מכשירי ם רמואיי ם 
פשגללים , מתגי ם אופטיים , מזגני ם חדשי ם לר ־ 
נ ב ודבר ה ביולוגי ת ועו ר מינ י חמצאו ת ופטנ י 
מי ס יחידי ם במינם , שפיתוח ם הי ה עשו י לחמי ם 
למ ת חחבד ח מיליוני ם רבי ם ש ל חלדי * 

אול ם כגוד ל הציפיו ת כ ו גוד ל האכזבה . ע ד 
מ ס ל א הצליח ה החבר ה להגי ע ול ו ג ס לפיתו ח 
ודנ י אהד , למרו ת שבמש ך השני ם עמד ו בראשה , 
נמני ם שונים , אישי ם רב י מוניסי ן יד ע תסי ח כפ ו 
ת לאוטמ ן ־ כיו ם נשי א התעשיינים ; עז ר וייצמ ן 
-רי סש ר בממשלה ! פרוס ׳ חיי ם ב ן שחר - כיו ם 
8 תט ־ לתפקי ד יו׳ ר מועצ ת המנהלי ם ש ל "כור״ ן 
יזמןא ל פלומי ן - סג ן ש ר האוצ ר לשעבד ; ובוט ח 
שכי ט - נשי א התאחדו ת התעשייני ם לשעבר . 

נ&ב ט לאחור , לאח ר 4 שנים , נרא ה כ י ההשק ־ 

זי ו מו ח ז ו הית ח "אנטומי ה רצופ ת ש ל כשל ד 
ווהי . החבר ה השקיע ה סכומ י כס ף ניכרי ם בפרי ־ 
"* מ שוגי ם שבחלק ם נסתיימ ו לל א כ ל תוצאות , 
ונזזלק ס האח ר טר ם הגיב ו סירו ת כלשהם . חתנה ־ 

שעד י הפניו ת ש ל החבר ה נפר ק זמ ן ז ה תאמ ו 
א ז.הצלחת ה ש ל החברה" . מ י שהשקי ע במניו ת 
ס ז המפק ח הפסי ד עשרו ת אחוזי ם מכספו . ר ק 
מדונה , כאש ר נוד ע כ י עומדי ם להצי ע לבעל י 
מניו ת להחליפ ן במניו ת חבר ת ההשקעו ת "יי ־ 
שנ ר(וא ה בחפשו / חל ה התעוררו ת והתאוששו ת 

נמ ר המניות . 

הפסדי ם וקשיי ם כספיי ם 

.גל ל טכנולוגיות ' הוקמ ה בחוד ש מא י 1981 
ל י ו ג לאוטמ ן(כיו ם נשי א התעשיינים ) ואליעז ר 
א ג מ י תעשיינ י טכסטי ל ותיקים , כאמצעו ת חב - 
1 " .דלת א גליל" . שותפי ם נוספי ם הי ו אל י קליי ן 
תידוצ׳וס . 

הקמ ת החבר ה נועד ה לאת ר וליזו ם פרוייקטי ם 
ןיויד י יד ע במוסדו ת מחק ר אקדמאיי ם בגופ י מח - 
ן נישרא ל וסחוצ ה לה , כ ל זא ת במטר ת למת ח 
מד ם פרוייקטי ם אל ה ע ד לשל ב ש ל יישומ ם הת ־ 
מ״תי . 

מעילו ת העיסקי ת ש ל "גלי ל טכנולוגיות " 
מד • בחוד ש פברוא ר 1982 . כשל ב הראשונ י נד ־ 
ק ז "גל ל טכנולוגיות " עשרו ת תוכניו ת לפדוייק * 
מוטזי ה חמיש ה מהם , ע ם אפשרויו ת להגדלתם • 
מףספספט ־ 1982 הנסיק ה מחבר ה לראשונ ה 
*זו ז ימיר , ברו ך ש ל זכויו ת לבעל י מניו ת ש ל 
נ׳ ת א גליל״ י במסגר ת ההנפק ה גייס ה החכר ה 
"פיליי ז יל ד אש ר שימש ו אות ה להשקעו ת 

טיז״קטי ס השוני ת 

ע ד לשנ ת 1984 השקיע ה "גלי ל טכנולוגיות " 
?}■ * מלי ח.דול ר ב־ 12 פרוייקטי ם שוגי ם ש ל 
^ מיקר י כ דוריות , הדבר ה ביולוגית , דישו ן 

*הטח ב י* א םמ״ ל.׳*זפסז ! - **דמו י מ*ד ע נלצליים " 



ר!ו( 1 ת־הנאמ[ 1 ח : הח־ר ס 


ע ם הקר ן 


30861.98 30160.77 11 . 14 ♦ 0.04 ♦ 

0 . 1 - ׳ ־ 


בילוגי , מרא ה מיומה , מת ג אופטי , קח ו ספיגה , 
מזג ן אווי ר לרכב , מכשי ר רפואי־אוביל , מכשי ר 
רסואי־וייגטראוב , לח ץ דם , ניצו ל פסול ת סוכ ר 

ומדיד ת התכווצויו ת החזם • 

מ ן הראו י לציי ן כ י ע ד היו ם טר ם הצליח ה 

החבר ה לסיי ם פיתו ח כלשהי * עק 3 י" , ני״י י 
לחבר ה בשני ם האחרונו ת הוצאו ת לל א מנסות , 
דב ר שגר ם להפסדי ם בכדים • כ ך למש ל ההפס ך 
כשנ ת 1983 הסתכ ם 1.9-3 מיליו ן דולר . מג ת 
1984 ההפס ד המתוא ם הסתכ ם ר 1.8 מליו ן חל ה 
ההפסדי ם העצומי ם ש ל ההבר ה וה שפ ל הע מי ק 
בבורסה , שמג ע גיו ס הו ן נוסף , גרמ ו לקשיי ם מ ־ 
פיי ם והחבר ה עמד ה ע ל ס ף פשיט ת רגל י 

צימצו ם פרוייקטי ם 

במצ ג ז ח לקח ה ע ל ע** 1 
ר ה נ ח שותפי ם.כלל* . 

ויעק ב בורק ) 1% ניהו ל ההברה , הה ל מאמצ ע מ ת 
"דלת א גללי . ע ם העבו ת משליט ה ל״יישחד , *י ־ 


"גלי ל טכנולוגיות ׳ 

נת 11 ־ ם מאתיי ם ןכוזרי ס 
(במיליונ י חרר , □ ) 
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1984 

1983 


(0.71) 

(10 

(11) 

הפסדי ם מחואמ ש 

13 

011 

11 

מ ן קמ ר מתוא ם 

( 13.8% ) אי״י *.ניי*י 1 

מסו־שלחהי ו 



999 

.93 6( 

יי״יו י 

14 ^ 7 

2964 

1911 

-66 )02 

33 


1149 19912-16 16172-81 

♦ 240 11199.62 13382.91 

044 . 040 692.96 66 


41-10 12049.30 32991.94 


מצמ ח ההנהל ה החדש ה א ח היק ף מעלויו ת מ • 
רוייקטי ס ש״גליל * התחיל ה קוד ם לכז י 
כיז ם "גל ל סמולוגיזת ' ממשיכ ה ב&יתו ח מ ־ 
רדיקטי ם רגאמ ג מיקר ו כדוריות , מוג ן לבל י רכב , 
עמ ה לבדיק ת ית ר לח ץ וערכ ה לבצ ע פתיח ת 
כל י הנשימה , 

המגמ ה חפסתמג ת כמוזל ח "יישום • כרג ע הי א 
לצמצ ם א ת מפעילויו ת ש ל פרויייקטי ט בשלב י סי * 
תוו ז התחלתיים , ושימ ח רג ש ע ל פדדיקטי ם ועי׳ י 

מאי ם בשל ב מוגמר . . . 

העבר ת מיהו ל ל״יישום ' (שלו ם שפילמ ז ן מ ל 
פנכי ל "יישום" , ממ ה ג ס לםנב- ל "גל ל טכטל ד 1 ״ י 
גיזת״ ) צימצמ ח באור ח מהות י א ת עלויו ת תזבריז * 1 סס ח 
הוב ר ב א ליד י ביטו י כעיק ר בכ ל הקשורלמער ד 1 יימ י 
המימוגי , זא ת עק ב הזרמ ת כספי ם בדר ך ש ל הלו ר 
או ת נוחו ת וגיו ס הו ן ברר ך ש ל ■זכויות , שגעש ה 
ביונ י 1981 , ובמסגרת ו גדים ! 1.1 מיליו ן רולי • 
לאו ר זא ת מצליח ה החבר ה לצמצ ם התמרי ם 
בשנ ת 1985 ולהעמיד ם ע ל ס ך ש ל 762 אל ף דו ־ 

ל י קנוצ ת "יישום • המבקש ת עת ה לגיי ס כעצמ ה 
חו ן בבורסה , הודיע ה כ י הגי ש הצע ת - ונשלמ ו 
ל י ממניו ת ש ל .גלי ל טמולוגיות" . במסגר ת ו ו 
תיקנ ה "יישום " א ת מניו ת "גלי ל טכנולוגיות" , 
ותית ן בתמור ה מניו ת ש ל "יישו ם החוקות * לסי . 

יח ם שסר ם נקבע ■ . י - 

לאחרונ ה הגיש ה "יישום * לכורס ה סיוט ת תק ד 
קי ף להנפק ת מניו ת בדר ך ש ל ממח י הנפק ה ביל " 
ד ת * 25 ממניו ת •יישמ ר חמוד ת 2.5 מיליו ן ד ד 
ל ה שו ד החבר ה במחיר י ההנפק ה מועת י ני • ־ ־ 
8.9 מיליו ן חל ו עול ל התמור ה מ״היגפ<ץמ • 
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44 

13849 

69 


♦ 0.14 ♦ 141.76 96119.04 9796146 

♦ 0.14 ♦1341 1017148 1031441 


19 ' 7 ? 2419147 2461746 


♦ 2.97 20783.60 21096.78 
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1 * 147.72 1934646 


4 * 1 - 9 * . 47241 
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מניו ת 


וד 1 ו % ו&זזיזי ■ יז ע-ס י 1 מרו! י חי * 11 י 
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וזסע ר * 11 * 1 זמינו י ימתו * ויגע ׳ 
נזסוזד ו ד י גיס " 
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בנקי ם מסחדיי ס 


שוויו ס בהסד ר ההצמד ה 


+304 

416 

+430 64 

18000 

או.* 1 ב 0 

+3534 

42.9 

427 2311 

!118 

דספגו ם 0.1 

4207 

4.1 

41 2409 
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הספנו ת 8 0.5 

-1412 


3639 

820 

הספגותאופ נ 

-294 


294 

26900 

כללילאכמסר ר 


— הפסקווטסחד - 


נג ס מ ו אפר ק . 1 


— הפסק ת טסזזר - 


בגי ן מ ׳ שסר ק . 9 


— מפסק ת ממ ד — 


בנ ק * 0 ׳ ש ט שוס ו 

- 89.0 


1084 

3645 

הבינלאומ י 54 


4 יי.ב.י . #4 •••מסקתםסור" • 

כלולי ם בהסד ר הצמד ה 


4298 
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4184 

4190 
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4*6 

+1 

4.1 

-%! 

4)00 

+1900 

490 

-100 

31* 

14 

34 

704 

99,0 

69630 
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811900 

62460 
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אידי " י י 1004 
יד ו 100 

א ץ ! 14 

4190 
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160 

107130 

א 

4100 

*4 

4100 


12629 

...שח ג 

4970 



1028 

34910 

המודסי ש 

4249 

4.1 

440 

107 

94940 

המרת י ם 

4160 

*4 

470 

344 

15801 

המימ י 0 ה 9 

-24 

-1.9 

-2200 

3.5 

112000 

זז* 7 ליסמב כ 


ה* 7 לים ם 
כלל י א 10 
כלליאזפ 9 
כלל י מת * 
כללימח ז 
בל ל 100.0 
גל ל מז י 
בל ל ש ח 11 
נדטו ו מח ד 14 
םים 1 ןי 0 מ ־ 54 


60 - 1.1 - 0 י 11 - 

* 118 4610 

• " וופסק ת משח ו — 

• 11 41 4911 

14 90 - 1 • — 10 - 


בנקי □ למשכנתאו ת 


אתי ם 0.1 19900 

ל*ם י משכנתא ׳ ש 1000 
לאומ י ססבגתא ׳ ם 9000 
כרמל ה 4149 

כרמ ל ש ח 1 9000 

3 נ ק 3 * 8.0 8100 

פ ח מזמ ש 1410 

משי ה נ ש 1900 

עסמו ח 0.1 7140 

משת ה סס ב ש 19910 

719x0 רג ש 19110 

ממ ת מ ד 1 7790 
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מיר ב( 14 9090 
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490 100 
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( 44 49 ־ 
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4199 *14 
4219 *34 
48.0 44 

1.0 - 100 ־ 
34 * 469.9 
41079 
2 . 1 - 808 ־ 
494 4988 

1 - 374 - 

1 . - 914 - 

1 . 1 - 44 - 
84 - 981 - 

9 . 1 - 2706 - 
4 - 914 - 


מוסדו ת מימו ן 


שלסזא ש 169 

ומזלאו ח טבזכ א 
ומזלאו ת סבו ב ג 
לאומ י תעשי ה א ש 9630 
•ווו ו תעשי ה 338 
10 תע ש 930 
פ ח תע ש 30 ג ג 
פ ת תע ש ג ג ג ג 1 
ס ח תע ש 30 ד 
פ ת תע ש ב ג ד ד 
סרג ו קממי ס 84 
ת״רז ת נ ב 

כל י ליסינ ג א 0.1 9900 
כל ל מסי ע 043 9020 ת ג 

כל ל לסינ ג אג־ח ! 10900 


2760 8 - 14 - 648 - 

י " ל א נסחר• " 

— לאנסחדי־ • 

694 100 - 14 — 964 - 

— ל א נסחר - 
" • ל א נסתר — 

— ל א נסח ר — 

— ל א מי ד — 

— ל א נסח ר — 

— ל א ממ ד — 
-הפסק ת מסת ר — 

— לאגסח ד — 

64 * 964 — 

594 4820 4104 986 + 

144 492 44 4984 


ביטו ח 


*ד ט 0.1 
א־רטא 4 ב 
בסוחמשנ ת 0.1 
כסו ת משנ ת 04 
הדו ־ 0 ! 1 
מח י 94 
מ 3 ח 0 

הפניק ס 6.1 
הפניק ס 04 . 
תסשטר-מ״א ל 1.0 
חמשר-הוא ל 94 
פגוד ה 14 
8417180 
0 ודג 4 נ 

סשדיט ס 0.1 
ע י ש 

גיח־וזהזקח ז 14 
1 י 1 ךה 7 זקמ 7 54 


827 גו - 14 - 
1004 46 414 

189 100 - 104 - 

3090 1 - 4 - 

2893 36 - 104 - 

7106 

19439 411 . 413 
1161 490 444 

1626 

— מסשזמסח ר — 

— ומסק ת מסח ר — 

74 1 

004 17 - 9 . - 1 

* 13 

397 420 . 44 

44.6216 414 י 

104 1 

704 1 


מסתר ־ !שרותי ם 


מסח ר 


אינ 0 רנאסא 14 
*י 3 םמאם* 84 
איגקרגא& א או ש 1 י 
םאידעזד א 14 4860 

מאי ד עזר א אד ם 1 4100 
1411710 
סחמ 54 

כל ל נק ר 4 ! * 168 ת ג 

קד* 08 ל 14 1704 ת ג 

רפ ק 0.1 ■ 106 ( 9 

דס ק 04 • • , 16610 

ז*ופדשלא 4 ג 6670 
** 0 לג 64 נ . 1191 


— הססקווממ ד — . ׳ 

: י ד הפסק ת מסח ר — 
-וססקתמסחד - 
224 4220 444 144 * 

984 4100 24 * 4334 • 

״ * הפסק ת משח ד — 

•י ־ — הפטק 7 ם 0 חדי ״ : 
207# 68 - 9.9 ־ 7069 - 

360 י 4790 4104 4322 

14 1900 * 44 * 424 • 
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. 291 : 90 - 14 - * 64 - 
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שושיגפס. ! ל 948 
־פושינסגנ ג ׳ ' 0 ( 17 


־ 4 ( 4 ״ י ״ 0 * * השערי ם שהית ה בשמ ע שעב ר בבירסה ׳ ""־י ־ 

״! + ״ . • 2 ־ ל ת לפיה ן קרנו ת הנאמנו ת מהדקו ת כספי ם רבי ם כפקו ך 
: 6 ״ ♦ ״ ♦ ״״ • ■ ע ח שקליי ם ול א המניות , גרמ ו אתמו ל ליריד ה תלול ה 

-חס^סש י - 4 ״ ־ ■ מ מ יימ ת הכספי ם לקרנו ת הנאמנו ת הבנקאיו ת שקיבל ו 
4299 ת נ 157 ייי ־ •*!־״ ־ סעיטז ־ סכו ם ש ל 1.5 מיליו ן ש״ ח בלבד , לעומ ת 10 מילי * 

ח חת ו שקלי ם ככ ל את ר מימ י המסח ר הקודמים * 

515 ״ "י : נש ק המניו ת חל ה אתמו ל התיצבות , וכרו ב המניו ת 

: 1026 396 * 104 * 411 * !וסמ י ושדו ת שז^י ם ?ףלוו 1 - במוזל ו המסח ר ירד ו השז^י ם 

״״ ־ ״־ י * * ? ל 1 ( 1 ניירו ת ערך , לעומ ת 117 שעל ו ו- 01 ו שנסתר ו 

160 גג * 14 * 1111 , לל א שיגר ■ , ^ 

0 ־ י ״י ־ ״* ־ מחזו ר העיסקו ת המשי ך לומטמצם , והסתכ ם 3 * 6.78 מי - 

" ; 73 - 24 ־ 21 ליו ! שקלי ם בלבו , מתו ך ז ה 2.5 מיליו ן שקלי ם כמניו ת 

604 90 ־ 1-6 ־ !•* - • ימר ם שנהסדר . 

190 90 - 1.1 ־ ! 41 - , 

יי ׳ • 4 י ״ ״ ״ זזתימת־ית ר לצמודי ם 

נג ק ישרא ל הנפי ק אתמו ל לצינו ר שת י סדרו ת הדשו ת 
״ { ״ .. . "י * י . •לאגרו ת 1 מ צמחיות ! מסו ג -גליל - ו״שגיא" , בסכו ם מ - 

" 4 ־ ^ • ללש ל 90 מיליו ן . . . 

943 !״ ־ ומוו ת ה-גליל" , כסכו ם ש ל ג ג מילי ת שקלים , זכ ו לבי ־ 

5 ;, . ״ . 4 מש ל 29 מיליו ן שקלי ם ושע ר ההנפק ה נסג ר (בשש ת 

938 412 ׳ ומינדסע ל 86.5 אחתי ם מהשע ר הנקו ב ש ל האגרות • לאג־ ־ 

׳ וזיוו-שניא־ , כסכו ם ש ל ג ג מילי ת שקלים , נרש ם גיש ש 
״*״״* י • 1 וו ל יות ר ש ל 88 מילי ת שקלי ם ולפיכ ך שע ר ההנפק ה 

. ומוע ל 92 אחחיס ■ שע ד הבסי ס לאגרו ת ה#גליל " זד ה 85 
262 ״ * .־ . )הד^וש ל ה״שגיא ״ 88 אחוזי ו . 

י־ מ ף־" * י גשקצמוד י המד ד נרשמ ו אתמו ל עודפ י היצ ע גדולי ם 
632 ! 5 - 1.1 ־ 410 • : ממנס ו ב־ 10.3 מיליו ן שקליב ^ בתגוב ת לעלי ה המתונ ה 

ייי < ״ ־ ״ ־ •״* ־ ; ;יומי ת ש ל 1.6 אחתי ם במד ד חוד ש מאי , שלפ י התחזיו ת 

'־־־] ■ וטקתו ת הי ח אפו ד לעלו ת בב* 2 אחוזים . שערי י האגרו ת 
1 * לוז ת כשעו ר ש ל ע ד אחו ז אחד . לחל ק קס ן מהאגרו ת 
: זווגיששימושעויזע^ ר עליו ת קלוו 4 

מגמ ה מעומ ת ע ם תנודו ת ש ל ע ד חג י אח ת הי ה בא ד 
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״ • ״ . 3 יריד ה עקו ש לקרנו ת 
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.- 5 ??!£? - ; וומאתמ ל לידיד ה מר ח בהזרמ ת הכספי ם לז־גותמא י 

-מסקתססיי ך .. .: ■ ^שהסתסמ חאתמול ,כאסור ,בר 14 מיליו ןשקלי םס ד 
, • : ס־ . כמוס ה ומיד ו זא ת בתשואו ת מממו ת שהשיג ו ק - 
- מסק ת מסמר - ן # ת ווסגיז ת מתחיל ת ומדש , ובשימו ש שעש ו הקרנו ת 
^ ׳ ^חת^יוני^י ם שקיבל ו ממיבור , ל א תמי ד במ ד 

ס•? ^ 18 * - ■ י ) 0 לדדו ת המשקיעיס , 

647 . .; ״ ; ו אחב ר שקמו ת הפניו ת העדיפ ו להשקי ע א ת מרבי ת 
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